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Gantiertag. 


Auf dem vierten deutſchen Bankiertag, der 
in München abgehalten werden ſoll, wird eine 
Reihe kleiner und großer Fragen behandelt 
werden. Darunter befinden ſich Themata von 
hoher finanzpolitiſcher Bedeutung, denn ſelbſt⸗ 
verſtändlich können zurzeit deutſche Bankiers 
nicht zuſammenkommen, ohne ſich über „geeig⸗ 
nete und ungeeignete Mittel zur Hebung des 
Kurſes der Staatspapiere“ und über „die zeit⸗ 
weiſe übermäßige Inanſpruchnahme der Reichs⸗ 
bank, ihre Urſachen und die Mittel zur Abhilfe“ 
zu unterhalten. Aber gerade dieſe hochpolitiſchen 
Themata ſind es nicht, die die Bedeutung des 
diesmaligen Bankiertages ausmachen, denn ſeien 
wir offen: die Welt iſt mit Diskuſſionen über 
Staatsanleihen und Reichsbank etwas über⸗ 
füttert worden. Selbſt bis in die kleinen Blätter 
und Blättchen haben ſich in den letzten Jahren 
Leitartikel über den Kursrückgang der Konſols 
und den Bankdiskont verirrt und da es immer 
noch nicht zur ſtärkſten Seite der Begabung 
unſerer Leitartikler gehört, volkswirtſchaftliche 
Fragen populär und intereſſierend darzuſtellen, 
ſo hat ſich durch dieſe Leitartikel, deren Inhalt 
ja eigentlich jeden Deutſchen intereſſieren ſollte, 
eher die Meinung im Publikum gekräftigt, daß 
die Fragen des Bank⸗ und Finanzweſens ſchwierig 


und nur für eine kleine Prieſterkaſte zu verſtehen 
ſeien. Deshalb wird die Allgemeinheit für den 
Bankiertag durch die Behandlung der beiden 
„großen“ Probleme nicht zu intereſſieren ſein 
und auf der anderen Seite wird für die Fach⸗ 
welt der Bankiertag kaum etwas Neues auf 
einem Gebiet zu geben vermögen, auf dem alle 
Leuchten der Wiſſenſchaft und alle berufenen 
Vertreter des Standes reichlich genug ſich bereits 
betätigt haben. Vielleicht wird es für Fein⸗ 
ſchmecker einen Genuß abgeben, Herrn Profeſſor 
Helfferich über die Reichsbankfrage ſprechen zu 
hören, nicht etwa bloß, weil man Vergleiche 
darüber wird anſtellen können, wie der Direktor 
der Deutſchen Bank Helfferich ſich mit dem 
früheren Univerſitätprofeſſor und Staatsbeamten 
Helfferich auseinanderſetzt. Viel pikanter ſcheint 
mir die Tatſache an ſich, daß der gelehrige 
Schüler Kochs, der einſt zugleich deſſen wirk⸗ 
ſamſter publiziſtiſcher Propagandiſt war, als 
Kritiker Havenſteins auftreten wird, deſſen Politik 
von Anfang an in zeitgemäßem Gegenſatz zu 
der den neuen Verhältniſſen entwachſenen Politik 
ſeines Vorgängers ſtand. 

Aber von dieſer perſönlichen Seite abge⸗ 
ſehen, müſſen wir das Intereſſante und Charakte⸗ 
riſtiſche des Bankiertages auf anderem Gebiet 


ſuchen. Die Heinen Fragen der Bankpraxis, die 
am letzten Verhandlungtage zur Diskuſſion ge⸗ 
ſtellt werden ſollen, dürfen einer gewiſſen allge⸗ 
meinen Aufmerkſamkeit ſicher ſein. Ich denke 
dabei namentlich an das hochaktuelle Thema 
des Schutzes gegen die Gefahren des Abſchluſſes 
von Geſchäften mit unerkennbaren Geiſteskranken. 
In den Spalten des Plutus iſt über die recht⸗ 
liche und volkswirtſchaftliche Bedeutung jenes 
Falles ausführlich geſprochen worden, in dem 
ein Bankier dadurch erhebliche Verluſte erlitt, 
daß er die durchaus im Rahmen der Mittel 
und anſcheinend auch geſunder Vernunft erteilte 
Order eines Kunden ausführte, von dem ſich 
hinterher herausſtellte, daß er bereits bei Er⸗ 
teilung des Auftrages geiſtig krank war. Die 
Rechtſprechung ſtellte fich auf den juriſtiſch Ton- 
ſequenten Standpunkt, daß ein Geiſteskranker 
keine gültigen Verträge eingehen könne, daß mit 
dem Nachweis der Verfügungunfähigkeit des 
Kunden die Konſequenzen aus der Ausführung 
von deſſen Order der Bankier zu tragen habe. 
Daß hier eine Aenderung der Geſetzgebung not⸗ 
wendig iſt, ging aus der Diskuſſion im Plutus 
beſonders deutlich hervor, gerade weil der Plutus 
ſich auf den Standpunkt ſtellte, daß der Richter 
recht und nicht fehlgeſprochen habe. 

So intereſſant nun immerhin dieſe Frage 
und auch die der Bekämpfung des Bucketſhop⸗ 
Unweſens ſein mag, die Bedeutung können ſie 
keineswegs für ſich in Anſpruch nehmen, der 
jetzigen Bankiertagung ein beſonderes Charakte⸗ 
riſtikum zu verleihen. Dieſe beſondere Prägung 
bekommt der münchener Kongreß allenfalls da⸗ 
durch, daß auf ihm das Problem „Stellung und 
Aufgaben des Privatbankiers im heutigen Wirt⸗ 
ſchaftleben“ debattiert werden ſoll. Das könnte 
ſehr intereſſant werden. Man muß ſich ver⸗ 
gegenwärtigen, daß ſchon gleich nach der 
Gründung des Zentralverbandes für das deutſche 
Bank: und Bankiergewerbe eine recht kräftige 
Oppoſition in den Reihen der Privatbankiers 
einriß. Man behauptete vielfach, daß der kurz 
als „Bankierbund“ bezeichnete Zentralverband 
in Wirklichkeit ein Bund der großen Banken 
ſei, die ſich mit den Privatbankiers koaliert 
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hätten, um dieſe deſto ſicherer und unauffälliger 
zu gängeln. Ein ernſter Konflikt entſtand nament⸗ 
lich bei dem Kampf gegen das Börſengeſetz, in⸗ 
dem die Banken der Aufhebung des Termin⸗ 
handels viel weniger Aufmerkſamkeit zuwandten 
als den mehr ſchikanöſen Beſtimmungen mannig⸗ 
faltiger Art, unter denen ſie zu leiden hatten. 
An der Aufhebung des Terminhandelsverbotes 
mußte den kleinen und kleinſten Bankiers am 
meiſten liegen, weil ihre Kapitalkraft nicht aus⸗ 
reichte, um — namentlich angeſichts der Er⸗ 
ſchwerungen, die das Depotgeſetz für die Ver⸗ 
pfändung von Papieren geſchaffen hatte — um⸗ 
fangreiche Kaſſatransaktionen für ihre Rund- 
ſchaft auszuführen. Die Großbanken dagegen 
fühlten fih eigentlich ohne den Terminhandel 
recht wohl; ſie waren der Spekulationskundſchaft 
ſicher, die Vorſchüſſe auf Kaſſaeffekten nur von 
ihnen kulant erhalten konnte, und durch die 
Regulierung der Zinsſätze für tägliches Geld 
hatten ſie außerdem die Herrſchaſt über die 
Börſenkurſe in der Hand wie kaum je zuvor. 
Doch das Börſengeſetz wurde ſchließlich ent⸗ 
ſprechend den Wünſchen des geſamten Standes 
abgeändert. Freilich viel zu ſpät, als daß das 
private Bankierkundengeſchäft noch weſentlichen 
Nutzen davon haben konnte. Aber der alte 
Groll iſt dadurch doch etwas zurückgetreten. 
Und während es auf früheren Bankiertagen einer 
recht gewandten Regiekunſt bedurfte, um zu ver⸗ 
hindern, daß irgendein Heißſporn aus dem 
Privatbankierſtande zur Revolution gegen die 
Hautebanque aufrief, wagt man es jetzt ſogar 
ſchon, über das Thema offiziell referieren zu 
laſſen, das lange als ein Pflänzchen Rührmich⸗ 
nichtan im Aktenſtaub verſchloſſener Stuben ge⸗ 
hütet wurde. 

Es ift ja ganz ſelbſtverſtändlich, daß der- 
artige Fragen nicht in Kongreßdebatten ent⸗ 
ſchieden werden, und wenn man die Liſte der 
offiziell für München beſtellten Referenten zu 
dieſer Frage durchgeht, ſo wird man beſonders 
deutlich erkennen, daß auf dem Kongreß in 
München die Frage ſchon gar nicht der Löſung 
entgegengeführt werden wird. Ich möchte den 
bayeriſchen Hofbankier Dr. jur. Auguſt Schneider 


ausſcheiden, weil feine Firma vielleicht wirklich 
im Sinne des Problems als Privatbankhaus zu 
gelten vermag, ganz anders aber liegt es bei 
den anderen Referenten. Herr Geh. Kommerzien⸗ 
rat Hermann Fränkel iſt Teilhaber der alt⸗ 
renommierten berliner Bankfirma Jacquier & 
Securius. Dieſe Firma, die Bankier der Stadt 
Berlin und der Großen Berliner Straßenbahn 
geweſen iſt, hier auch früh ſchon Zahlſtelle aller 
möglichen induſtriellen Geſellſchaften war, die 
auf berliniſchem Boden emporgewachſen ſind, 
hat namentlich durch ihre immer feſter werdende 
Verbindung mit der berliner Hochfinanz lange 
ſchon den Charakter eines gewöhnlichen Privat⸗ 
bankgeſchäftes verloren. Noch mehr aber trifft das 
auf die Firma zu, der der andere, urſprünglich in 
Ausſicht genommene Referent, Herr Kommerzien⸗ 
rat Emil L. Meyer aus Hannover, angehört. Die 
Firma Ephraim Meyer & Sohn heißt ſchon lange in 
den Kreiſen der Bankangeſtellten der hannoverſche 
Bleichröder. Und in der an und für ſich ſchon be⸗ 
ſonders kapitalkräftigen und hochſtehenden hanno⸗ 
verſchen Bankwelt nimmt das Haus in der Tat die⸗ 
ſelbe Stellung wie früher Warſchauer und Bleich⸗ 
röder in Berlin ein. Dieſe und ähnliche Firmen 
ſind gar keine Privatbankiers; gewiß iſt ihr Kapital 
nicht in Anteilſcheine geteilt, ſondern exiſtiert 
als ungeteilter oder wenig geteilter Poſten im 
Hauptbuch. Aber kommt es denn auf dieſen 
Unterſchied an? Man ſollte es beinahe meinen, 
wenn man immer ſchlankweg Banken — wobei 
man doch immer nur an Aktienbanken denkt — 
und Privatbankiers gegenübergeſtellt findet. In 
Wirklichkeit iſt doch aber die Form der Kapital⸗ 
beſchaffung höchſt gleichgültig, weſentlich iſt auch 
im Bankgewerbe allein der Unterſchied zwiſchen 
dem großen und dem kleinen Kapital; iſt der 
Alleinbeſitzer oder ſind zwei bis drei Inhaber 
eines Bankgeſchäfles kapitalkräftig, ſo iſt ihre 
Poſition genau die gleiche wie die der Aktien⸗ 
banken. Im Gegenteil, vielleicht befinden ſich 
ſolche Privatbankiers noch in einer viel beſſeren 
Lage, denn ſie können aus dem großen Rein⸗ 
gewinn jährlich erhebliche Summen zum Kapital 
ſchlagen und ſich dadurch für große Trans⸗ 
aktionen innerlich kräftigen. Was wir heute als 
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Privatbankier gemeinhin bezeichnen, das ſoll 
heißen: kleiner Bankier. Ein Privatbankier im 


Sinne des Problems iſt ein ſolcher, der zu 


kapitalſchwach iſt, um Gründunggeſchäfte zu 
machen, der Händler, Zwiſchenhändler oder 
Kommiſſionär ſein muß, weil es andere Mög⸗ 
lichkeiten für ihn nicht gibt. 

Sieht man an der Hand dieſer natürlichen 
Einteilung ſich das Problem an, ſo wird man 
ohne weiteres ſagen müſſen, daß es eine gene⸗ 
relle Löſung der Frage nicht gibt. Vor allem 
aber kann dieſe Löſung von den Kapitalſtarken 
nicht gegeben werden. Die Sorgen des Privat⸗ 
bankiers können die Inhaber großkapttaliſti⸗ 
fher Millionenfirmen genau jo wenig emp- 
finden wie die Direktoren der Aktienbanken. 
Denn für Referenten dieſer Herkunft gibt es 
doch nur zwei Möglichkeiten: Entweder können 
ſie erklären, daß es im Bankfache ebenſo ſei 
wie überall in der Welt, daß nämlich die Großen 
die Kleinen auffreſſen und daß daher der Bankier⸗ 
ſtand zum Untergang verurteilt ſei, wenn er ſich 
nicht auf Gebiete rettet, die aus irgendwelchem 
Grunde ſeiner Eigenart beſonders entſprechen. 
Oder ſie müßten dem kleinen Bankier Mittel 
und Wege angeben, wie er ſich ſtark genug 
machen könne, um je Konkurrenz der Grop- 
banken aufzunehmen. Solche Referenten müßten 
dann zeigen, wie durch die Anwendung des ge⸗ 
noſſenſchaftlichen Prinzips auf den Bankierſtand 
die Privatbankiers gemeinſame Emiſſionsgeſchäfte 
machen, wie ſie durch Gründung einer eigenen 
Bank an Speſen ſparen und wie ſie ſchließlich 
durch ſolidariſche Bürgſchaften das Vertrauen 
des Publikums von den großen Banken in die 
Komptoirs der Privatbankiers lenken könnten. 
Vor die Wahl geſtellt, welche beiden Wege er 
gehen wolle, würde ſolch Referent nur zu bald 
erkennen, daß er vor der Wahl zwiſchen Scylla 
und Charibdis ſteht, denn wählt er den erſten 
Weg, ſo macht er ſich unpopulär und ſprengt 
den Bankierbund, und wählt er den zweiten 
Weg, ſo würde er entweder ſich ſelbſt als 
Quackſalber oder als ein Mann fühlen, der ſich 
ſelbſt Konkurrenten züchtet und ſein Geſchäft 
ſchlechter macht. 


Der Privatbankierſtand der alten Tage iſt 
ſo oder ſo nicht wieder aufzurichten. Sein Un⸗ 
glück kann ein doppeltes ſein: Entweder greift 
er in Gebiete über, die ihm nach ſeiner Kapitals⸗ 
kraft verſchloſſen find, dann wird er an Gründung: 
geſchäften und ähnlichen Transaktionen früher 
oder ſpäter zugrunde gehen, nicht einmal ſo 
ſehr, weil ſeine Gründungen ſchlecht ſind, als 
weil er ſie finanziell nicht bis zur Rentabilität 
durchzuhalten vermag. Oder der Bankier be⸗ 
ſcheidet ſich und bleibt auf dem Gebiete der lo⸗ 
kalen Finanztransaktion und des Effekten⸗ 
kommiſſionsgeſchäftes, dann ſtirbt er langſam 
Hungers, denn die lokalen Kreditgeſchäfte 
werden ihm ebenſo wie die Börſenorders von 
den Depoſitenkaſſen, Kommanditen oder Filialen 
der berliner Banken oder der großen Provinz⸗ 
inſtitute fortgeſchnappt. So wird aus dem 
Privatbankier, der ſich nicht ohne Kampf er⸗ 
geben will, meiſtens ein Spieler für eigene 
Rechnung, der in dem einen oder anderen Falle 
vielleicht zu Reichtum emporſteigt, deſſen Lauf⸗ 
bahn aber in vielen Fällen mit Depotunter⸗ 
ſchlagung, Konkurs, Selbſtmord oder Zuchthaus 
endet. 

Eine Ausnahme von der Regel bilden 
natürlich die Bankiers itsbeſonders bevorzugten 
Börſen⸗ und Handelsplätzen. Hier bieten ſich 
die Möglichkeiten zu Spezialiſierungen, die 
lebenserhaltend wirken können. Hier finden die 
Bankiers in den Kommis der großen Banken 
ein gut zahlendes und dazu noch oft wertvolle 
Anregung bietendes Publikum für Spekulations⸗ 
geſchäfte. Hier ſind Vermittlungen zwiſchen den 
Banken und den großen Geſchäftsleuten und 
Grundſtücksbeſitzern, auch wohl zwiſchen den 
Banken untereinander anzuknüpfen und durch⸗ 
zuführen. Dabei fällt auch oft neben einer 
fetten Proviſion eine gut bezahlte Aufſichtrat⸗ 
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ftellung ab. In dieſen Börſenplätzen ergibt ſich 
die Möglichkeit, als Kuliſſier zu wirken. Hier 
kann der Bankier als Vermittler größere 
Effektenpoſten, die ſchon lange das Portefeuille 
einer Bank belaſten, in die Börſenkanälchen 
hineintreiben. Für den rührigen Privatbankier 
gibt es da mannigfache Spezialitäten: er widmet 
ſich dem Handel in Kuxen und anderen un⸗ 
notierten Werten. Damit ift ſchon geraume 
Zeit das Leben zu friſten, mindeſtens ſo 


lange, bis die Banken die Aecker eines 
Tages okkupieren, die von den Privat⸗ 
bankiers ſorgſam gedüngt und gepflügt 


worden ſind. 

Die Entwicklung iſt viel mannigfaltiger, 
als wir ſie vorausſagen können. Schon morgen 
können neue Spezialitäten für den kleinen Bankier 
bearbeitungfähig werden. Das kommt nur auf 
den Gang der Entwicklung und die Intelligenz 
des einzelnen an. Aber darüber müſſen ſich alle 
Beteiligten klar ſein: gegen die Banken vermag 
der Privatbankier nicht zu beſtehen. Entweder 
fügt er ſich gewandt in Lücken ein, die ihre 
Tätigkeit gelaſſen hat, oder er ſtellt ſich in ihre 
Dienſte. Auf jeden Fall aber iſt es auf immer 
mit dem Privatbankier vorbei, der einſt ein un⸗ 
parteiiſcher Berater des Privatpublikums war. 
Denn: entweder handelt es ſich um einen kapital⸗ 
ſtarken Privatbankier, dann empfiehlt er genau 
wie jede Bank eigene Gründungen; oder es 
handelt ſich um einen kleinen Bankier, dann 
empfiehlt er Papiere der Bank, mit der er — 
oauernd oder durch vorübergehende Kommiſſionen 
— in Verbindung ſteht. Solche Bankiers be⸗ 
raten das Publikum keineswegs immer ſchlecht, 
nur ſind ſie keine unparteiiſchen Berater, deren 
wirtſchaftlicher Notlage man à tout prix darum 
ſteuern muß, damit das Publikum nicht ſeine 
getreuen Eckarte verliere. 
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WBörfenorders für Mew Pork. 


Von Siegfried Jacobſohn⸗New Pork. 


Fondsmärkte find erſt in den letzten zehn Jahren 
zu der ungeheuren Bedeutung für Europa heran⸗ 
gewachſen, die ſie heute haben. Lange Zeit ſcheute 
ſich der deutſche Kunde, ſeine Orders direkt nach 
Amerika zu geben. Der große Zeitunterſchied zwiſchen 
den Ländern, der nicht weniger als ſechs Stunden 
beträgt, ſowie die Anſicherheit der Verkehrsverhält⸗ 
nijje, und der fajt unerſchwingliche Preis für Kabel- 
nachrichten von Deutſchland nach Amerika legte es 
dem deutſchen Kaufmann nahe, ſeine Orders in ameri⸗ 
kaniſchen Werten lieber nach London zu geben. In 
London und Berlin findet faſt zu den gleichen Tages⸗ 
zeiten Börſenverkehr ſtatt und die Speſen ſind in Lon⸗ 
don verhältnismäßig gering; außerdem wußte der 
deutſche Kaufmann im allgemeinen, mit wem er in 
London zu tun hatte. Dazu kam die Bequemlichkeit 
des Terminhandels, bei dem er ſeine Differenzen 
alle vierzehn Tage entweder einſtrich oder beglich. 
Alles dies zuſammen gab London für lange Zeit 
eine Vorzugsſtellung. Bald aber ſah der deutſche 
Kunde ein, daß die amerikaniſchen Börſen einen 
viel größeren und freieren Markt gewährten, und 
daß die Orders, die er nach Amerika gab, vorteil⸗ 
hafter für ihn ausgeführt wurden, da er in England 
im allgemeinen vom Arbitrageur zu kaufen, oder 
an den Arbitrageur zu verkaufen hatte, der als 
Grundlage den amerikaniſchen Börſenpreis hatte, 
auf den er natürlich zunächſt einen Gewinn ſchlagen 
mußte, um fein Geſchäft nutzbringend zu machen. 
Seitdem dies eingeſehen wurde, und ganz beſonders 
ſeitdem die Telegraphenſchlüſſel die Speſen des 
telegraphiſchen Verkehrs bedeutend reduziert haben, 
hat ſich der deutſche Kunde mehr und mehr daran 
gewöhnt, direkt nach Amerika zu gehen, und den 
Umweg über London zu vermeiden. 

Trotzdem die Verbindungen zwiſchen Deutſch— 
land und Amerika einen ungeheuren Umfang an⸗ 
genommen haben, iſt leider auch heute das Ver⸗ 
ſtändnis für den amerikaniſchen Börſenhandel, ſeine 
Uſancen, ſeine Statuten, und ſeine Vorzüge und 
Nachteile nicht fo allgemein, wie man es im Intereſſe 
beider Seiten für zweckmäßig halten muß. Die 
nachfolgenden Zeilen verfolgen den ganz beſtimmten 
Zweck, dem deutſchen Kunden zu zeigen, was mit 
ſeinen Orders geſchieht, wie dieſelben ausgeführt 
werden, was für Regeln er ſelbſt oder ſein amerika⸗ 
niſcher Kommittent befolgen muß. 

Der deutſche Kunde gibt ſeine Orders entweder 
der deutſchen Filiale oder dem deutſchen Vertreter 
des New Vorker Hauſes, oder ſchickt ſie direkt nach 
New Pork. Im erten Falle ift ein Mißverſtändnis 


oder eine Unklarheit ſo gut wie ausgeſchloſſen, für 
den letzten Fall verſorgen die großen amerikaniſchen 
Häuſer, die europäiſches Geſchäft zu ihrer Spezialität 
gemacht haben, ihre Kunden mit Telegraphen- 
ſchlüſſeln, die oft eine ungeheure Summe von 
geiſtiger und phyſiſcher Arbeit bedeuten und die 
ohne Ausnahme recht koſtſpielig find. Dieſe Schlüſſel 
ſind natürlich in engliſcher Sprache abgefaßt und 
die erſte Schwierigkeit iſt ſchon, die Fineſſen der 
Börſenſprache im Engliſchen jo vollſtändig zu be⸗ 
herrſchen, daß unter allen Umftänden die Order in 
unzweideutigen „Terms“ gegeben wird. Hier hat 
jedes Haus wohl ſeine beſtimmten Gepflogenheiten, 
die es ſeinen Kunden mitteilt, um Irrtümer zu 
vermeiden. Trotzdem darf nicht vergeſſen werden, 
daß das Kabel, das nach Amerika kommt, nicht wie 
ein Landtelegramm im einfachen Druck, oder im 
gewöhnlichen Morſeſchlüſſel abgelaſſen werden kann, 
und daß oft die kleinſte Verſtümmlung eines Kabels 
ſeinen Inhalt zum mindeſten bedeutend verändert. 
Da die Telegraphengeſellſchaften, gerade ſo gut wie 
die Negierunglinien, jede Verantwortlichkeit ab- 
lehnen, iſt es nötig, daß beim Ausſchreiben der Kabel 
die peinlichſte Sorgfalt beobachtet wird. 

Die Vermittlung der Kabel nach Amerika über⸗ 


nehmen verſchiedene Geſellſchaften, und es muß zur 


Ehre Deutſchlands geſagt werden, daß die einzige 
deutſche Kabelgeſellſchaft, die Deutſch-Atlantiſche 
Telegraphengeſellſchaft, diejenige iſt, welche durch 
ihre Exaktheit und Schnelligkeit allen anderen den 
Rang abgelaufen hat. Das Kabel kommt in New 
Vork nicht wie in den europäiſchen Börſenplätzen, 
zur Börſe, ſondern geht an das betreffende Bank⸗ 
oder Brokerage-Bureau, wird daſelbſt entziffert und 
der Inhalt, ſoweit dies nötig, ſofort durch die direkten 
Drahtverbindungen, die jedes Bureau mit den ver⸗ 
ſchiedenen Börſen, zu denen es gehört, unterhält, ent⸗ 
weder (in New Dorf) telephoniert oder per Privat⸗ 
draht nach Chicago, New Orleans, Boſton uſw.) 
telegraphiert. Manche Firmen am New Vorker 
Platze unterhalten in ihren Privaträumen Tele⸗ 
graphenbureaus, die ſich den Annahmeſtellen 
einer mittleren deutſchen Stadt wohl an die Seite 
ſtellen können, und die Häuſer ſind nicht ſelten, die 
zehn, zwölf und ſelbſt mehr private Telegraphen⸗ 
linien haben, die ſich über das ganze Land er- 
ſtrecken. An der Börſe werden dann die Orders 
durch die Vertreter der Häuſer oder durch beſtimmte 
Broker, mit dem jedes einzelne Haus Beziehungen 
unterhält, ausgeführt, und zwar, falls beſtens, zum 
jeweiligen Kurſe. Limite gehen zum ſogenannten 
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Spezialiſten, d. h. zu einem beſonderen Broker, 
welcher das betreffende Papier zu ſeiner Spezialität 
gemacht hat, und zu jeder Zeit überſehen kann, wie 
der Markt in dem betreffenden Papier liegt und 
infolgedeſſen auch einen Gegenpart für ſeine Orders 
finden kann. Es ſei hier gleich bemerkt, daß zur 
New Vorker Börſe, jowie zu allen anderen ameri- 
kaniſchen Börſen, nur die Mitglieder ſelbſt Zutritt 
haben, ſo daß alſo ein Haus ſich nicht durch Ange⸗ 
ſtellte vertreten laſſen kann, und daß die Einrichtung 
des Börſenvertreters, wie ſie in Deutſchland üblich 
iſt, an amerikaniſchen Börſenplätzen nicht exiſtiert. 
Dies iſt natürlich eine ungeheure Erſchwerung des 
Geſchäfts, wenn man bedenkt, daß die meiſten Börſen⸗ 
häuſer nur eines ihrer Mitglieder an der Börſe 
haben, während ſolche mit zwei, drei, und mehr 
Börjenmitgliedern zu den Ausnahmen zählen. Viele 
Häuſer, zum Teil ſogar ſolche, die europäiſches Ge⸗ 
ſchäft betreiben, ſind direkt überhaupt nicht an der 
Börſe vertreten; trotzdem einer ihrer Partner einen 
Börſenſitz hat, ziehen fie es vor, dieſen unbenutzt 
zu laſſen, und nur die Vorteile aus der Tatſache 
der Börſenzulaſſung zu ziehen. Dieſe liegen darin, 
daß Börſenmitglieder für einander ihre Orders für 
2 Doll. Kommiſſion per 100 Shares ausführen, 
während dem Ouitſider eine bedeutend höhere Wini⸗ 
malkommiſſion berechnet werden muß, unter die 
herunterzugehen, Ausſchließung von der Börſe und 
Verluſt des Sitzes mit ſich führt. Wenn man be⸗ 
denkt, daß ein Börſenſitz zwiſchen 60 000 und 100 000 


Dollars wert iſt, wird man verſtehen, daß einerſeits 


viele Häuſer fih den Luxus mehrerer Sitze nicht 
leiſten können, und daß andererſeits jedes Haus es 
ſich zweimal überlegen wird, ehe es irgend etwas 
tut, das „gegen die Intereſſen der Börfe verſtößt“, 
wie das Börſenſtatut ſagt. Unter der faſt endloſen 
Reihe von Handlungen, die dieſe Beſtimmung in 
jih ſchließt, ſteht aber Rückvergütung auf Kommiſſion 
obenan. Außer der Kommiſſion hat im Staate 
New Vork der Verkäufer — und nur dieſer, nicht 
auch der Käufer — eine Taxe von 2 Cent. per 100 
Dollar Nominal zu zahlen. Weitere Taxen, Cour⸗ 
tagen uſw. ſind nicht uſancegemäß. 

Sobald eine Order ausgeführt iſt, wird 
die Ausführung an das Bureau zurückberichtet und 
von dort ſofort per Kabel an den Auftraggeber 
gemeldet. Hierbei haben die meiſten Häuſer die 
Uſance, Ausführungen a tempo zu melden, jo daß 
oft zwei Ausführungen, die zeitlich nur eine Minute 
auseinander liegen, in zwei verſchiedenen Kabel- 
meldungen nach Deutſchland zurückgehen. 

Transaktionen an der New Vorker Fondsbörſe 
verſtehen ſich immer per Kaſſe, d. h. Stücke, 
die verkauft ſind, ſind bis zum nächſten Tage um 
2 Ahr 15 Minuten abzuliefern, und gekaufte ebenſo 
bis zu derſelben Zeit gegen Zahlung abzunehmen. 


Bei den gängigſten Papieren geſchieht dies durch 
das Clearing⸗Houſe, welches an jedem Tage die 
täglichen Liquidationspreiſe bekanntgibt, zu denen 
es die betreffenden Papiere annimt oder abliefert. 
Bei Einreichung der Scontri wird gleichzeitig ein 
Scheck für die Differenz, die man zu zahlen hat, ein⸗ 
gereicht; die Differenz, die einem Mitglied zugute 
kommt, ſteht ihm am folgenden Tage zur Verfügung. 
Am Sonnabend werden keine Ablieferungen vorge- 
nommen, ſondern die am Freitag und Sonnabend 
vorgenommenen Transaktionen gehen am Montag 
zuſammen durch und werden den Kunden dem⸗ 
gemäß valutiert. 


In ganz beſonderen Fällen werden Stücke 
manchmal in „Sellers“ Option“ verkauft, und 
zwar mit einer Zeitbegrenzung bis zu 20 Tagen, 
d. h. der Verkäufer hat die Wahl, die Stücke inner⸗ 
halb von 20 Tagen abzuliefern, wenn er 24 Stunden 
vor der Ablieferung den Käufer benachrichtigt, daß 
die Ablieferung binnen 21 Stunden erfolgen ſoll. 
Für das europäiſche Geſchäft ift dieje Beſtimmung 
eine Erleichterung, doch iſt dieſer Modus unge⸗ 
wöhnlich, ſo daß der Verkäufer bei einem einiger⸗ 
maßen gängigen Papier, wenn er Stücke von Europa 
zu erwarten hat, es vorzieht, lih dieſe am Platze 
zu leiben und regulär abzuliefern. Für die markt⸗ 
gängigen Wertpapiere iſt immer ein ziemliches An⸗ 
gebot zur Verleihung von Stücken im Markte, und 
das Monopoliſieren dieſes Marktes und der künſt⸗ 
lich hergeſtellte Ueberfluß oder Mangel an Stücken 
in dieſem Warkte, iſt eines der Geheimniſſe, das 
die Großen des Landes nur allzu gut verſtehen. 


Da in Amerika das Bankgeſchäft und das 
Brokeragegeſchäft durchaus getrennt ſind, iſt 
es natürlich ſelbſt für kapitalskräftige Häuſer un- 
möglich, die ungeheuren Kapitalien bereit zu haben, 
die notwendig ſind, um alle Stücke, für die ſie 
oder ihre Kunden Käufer ſind, abzunehmen und 
ins Portefeuille zu legen. Infolgedeſſen wendet ſich 
der Broker an die Banken, die ihm ſeine Stücke 
bis zu einem Werte von 80 0% beleihen. 

Dies iſt einer der Punkte, über die in Deutſch⸗ 
land ſehr oft Wißverſtändnis herrſcht. Ein Ge⸗ 
ſchäftsinhaber, der einen guten Namen hat und 
kapitalskräftig iſt, kann oft nicht verſtehen, warum 
der New Porker Broker von ihm einen Wargen⸗ 
einſchuß von 10 0% verlangt; wenn man aber weiß, 
daß der Broker ſelber, ganz gleichgültig, wie er 
auch finanziell taxiert wird, oder wie hoch ſein 
Ruf eingeſchätzt wird, ſelbſt nie weniger als 20 %o 
Einſchuß geben muß, und wenn man bedenkt, daß 
diefe Ujance bei dem gewiß nicht übermäßig hohen 
Engagement einer großen Kommiſſionsfirma von 
50 000 Shares zu Pari das Bereithalten von 
1 000 000 $ verlangt, fo wird man leicht einſehen, 


daß es nicht zuviel verlangt iſt, wenn der New 
Vorker Broker erwartet, daß der deutſche Kunde 
ſeine Engagements wenigſtens zum Teil ſelbſt finan⸗ 
ziert. Einen offenen Kredit zu geben, wie es der 
deutſche Kunde zum Beiſpiel in London gewöhnt iſt, 
iſt wohl möglich, doch gibt es Häuſer genug in 
Amerika, und dies ſind nicht die ſchlechteſten, die 
ein Geſchäft ohne Originaleinſchuß unter keiner Be⸗ 
dingung entrieren. 

Will der Kunde das einmal eingegangene Enga⸗ 
gement liquidieren, ſo ſteht ihm dazu außer den 
Möclichkeiten, die an den europäiſchen Plätzen 
gang und gäbe ſind, noch die ganz beſondere Ein⸗ 
richtung des „stop loss orders“ zur Verfügung, 
d. h. eines Limits, das ſeinen Verluſt beſchränken 
ſoll. Man nehme z. B. an, daß ein Kunde 100 
Union Pacific-Shares mit 164 gekauft hat, und 
daß er ſeinen Verluſt auf 250 8 beſchränken will. 
Wenn z. B. die Kommiſſion beim An⸗ und Ver⸗ 
kauf 50 $ beträgt, fo gibt er eine Order zum Ver⸗ 
kauf von 100 Union zu 162 „on stop“. Den Ufancen 
der New Porter Börje entſprechend, wird dieſe Order 
eine Marktorder, ſobald der Kurs von 162, ent⸗ 
weder durch eine Transaktion oder durch ein An⸗ 
gebot zu dieſem Preiſe erreicht worden iſt, und der 
Kunde wird dann zu dieſem Preiſe glatt gez 
ſtellt. In beſonders aufgeregten Märkten kann 
es paſſieren, daß eine Stoporder bedeutend unter 
dem Limit ausgeführt wird, wie leicht erſichtlich 
iſt, wenn man ſich vorſtellt, daß in ſolchen Märkten 
nach dem Kurſe von 163 als erſter vielleicht der 
Kurs von 161 gemacht wird. Andererſeits liegt es in 
der Natur der oben erwähnten Beſtimmung, daß 
in beſonderen Fällen eine Stoporder über dem Limit 
ausgeführt werden kann, zu dem die Ware zu ver⸗ 
kaufen iſt. Man nehme 3. B. an, daß ein Ab- 
ſchluß mit 162 gemacht worden iſt, dann muß nach 
den Beſtimmungen der Börſe die Stoporder ſofort 
zum Marktpreiſe ausgeführt werden. Sollte zufällig 
in einem ſolchen Augenblick der Preis ſich um ?/, 
erhöhen, ſo würde die Order auch zu dieſem Preiſe, 
d. h. in unſerem Fall zu 1621/5, ausgeführt werden. 
Dies mag nicht in den Intentionen des Kunden 
liegen, doch gibt es gegen ſolche Zufälle keinen 
Schutz. Was hier für die Kundenorders geſagt worden 


iſt, gilt natürlich ebenſo für den ſich deckenden 
Baiſſier. 

F Die Schwankungen des Marktes können zu 
leder Zeit in den Börſenbureaus mit Hilfe des ſo⸗ 


genannten „Tickers“ verfolgt werden. Dieſer Ticker 
iſt nichts anderes als ein Tel egraphen⸗Druckapparat, 
* ſeine Zentralſtelle am Tiſche des Börſenſekretärs 
dat, und deſſen Ausläufer in jedem Brokerage⸗ oder 

nkbureau, manchmal in mehreren Exemplaren, zu 


finden find. Jede Transaktion, die an der Börje 
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vorgenommen wird, muß dem Börſenſekretär ſofort 
mitgeteilt werden, und wird von dieſem ſofort auf 
dem Ticker verzeichnet und geht ſomit an alle 
Abonnenten des Tickers, von denen jeder (in ge⸗ 
wöhnlichen Zeitläuften in 30 Sekunden) nachdem eine 
Transaktion gemacht worden iſt, den Umfang und 
Preis derſelben weiß. Infolgedeſſen weiß das Bureau 
zu jeder Zeit, ob eine ſeiner Börſenorders aus⸗ 
geführt worden ift oder nicht. Da der New Vorker 
Fondsmarkt durchaus ein freier Markt iſt, ſo 
exiſtieren Anfangs⸗ oder Schlußkurſe im Sinne der 
deutſchen Börſen nicht, und wenn es auch in ruhigen 
Zeiten leicht möglich iſt, den geſamten Umſatz für 
ein beſtimmtes Valeur zu demſelben Preiſe vorzu⸗ 
nehmen, ſo iſt in unruhigen Zeiten dies abſolut 
unmöglich und es kann paſſieren, wie es z. B. im 
letzten Auguſt während der „Steel Flurry“ geſchah, 
daß der Eröffnungpreis für ein Papier 4½ Punkte 
durchſtreicht. An dem betreffenden Tage, von dem 
ich ſpreche, eröffneten Steels z. B. von 59 bis 631%. 
Daß unter ſolchen Umftänden der Kunde, der gerade 
zum falſchen Kurſe ankommt, nicht zufrieden iſt, 
ijt wohl ſelbſtverſtändlich, leider läßt ſich dies aber 
unmöglich vermeiden. Ganz beſonders muß davor 
gewarnt werden, in ſolchen Zeiten die Kurſe, welche 
die europäiſchen Telegraphenbureaus als erſte Kurſe 
melden, als wirklich erſte Kurſe anzunehmen. Der 
deutſche Kunde kann immer ſicher ſein, daß die Aus⸗ 
führung, die ihm mitgeteilt wird, auch die Ausfüh⸗ 
rung iſt, die wirklich für ihn vorgenommen worden 
it. Ein New Porker Broker, der ſeinen Kunden 
eine Ausführung melden würde, die er nicht wirk⸗ 
lich an der Börſe vorgenommen hat, oder die ſich 
nur im geringſten im Preiſe von der unterjcheidet, 
welche an der Börſe vorgenommen wurde, würde 
unweigerlich aus der Börfe fliegen, falls dies zur 
Kenntnis des Vörſenkomitees, das immer bereit iſt, 
ſolche Fälle zu unterſuchen, kommen würde. Dies 
geht ſo weit, daß es den amerikaniſchen Börſen⸗ 
häuſern nicht geſtattet iſt, ihre Aufträge gegen= 
einander zu kompenſieren. Wer alſo an einem 
ſolchen aufgeregten Tage zum Beiſpiel eine Order 
gehabt hat, 100 Steel zum Anfangskurſe zu ver⸗ 
kaufen und 100 Steel zum Anfangskurſe zu kaufen, 
wäre verpflichtet geweſen, beides zu tun, wobei es 
natürlich möglich geweſen wäre, daß er mit 63½ 
gekauft und mit 59 verkauft hätte oder umgekehrt. 
Die Beſtimmungen über den Handel an der New. 
Vorker Börſe ſind von einer für den europäiſchen 
Kaufmann faſt unverſtändlichen Schärfe, und es wird 
wohl niemand wagen, um eines im beſten Falle 
minimalen Gewinns willen, ſo viel zu riskieren, wie 
es der New Vorker Broker tut, wenn er auch nur 
im geringſten von dieſen ſcharfen Beſtimmungen ab⸗ 
weicht. 
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Der Zwiſt der Ganlibeamten. 


Von Joſef Adler⸗ Prag 
Beamter der öſterreichiſchen Credit-Anftalt. 


Der nachfolgende Artikel iſt auf meine Aufforderung hin geſchrieben worden, weil 
ich es für wichtig halte, daß hier von einem Vertreter der öſterreichiſchen Bankbeamten⸗ 
organiſation Abſichten und Erfolge dieſer ſtattlichen Vereinigung, die von den 15 000 an 
den öſterreichiſchen Banken und Sparkaſſen angeſtellten Beamten 12 000, d. h. 80 % umfaßt, 


vor einem weiteren Publikum dargelegt werden. 
warum die deutſche Bankbeamtenorganiſation in Deutſchland andere Wege als ihre 


zeigen, 


öſterreichiſche Bruderorganiſation hat gehen müſſen, 


Im nächſten Hefte werde ich ausführlich 


und ich werde zu erkunden ſuchen, 


ob und inwieweit die Erfolge des Deutſchen Bankbeamten⸗Vereins befriedigen. Der Streit, 


der, wie ich jüngſt an leitender Stelle des Plutus ausführlich auseinand 


öſterreichiſchen Organiſation nach Deut 
ſonalfrage im Bankgewerbe für die näch 
als das bisher der Fall war. Ich habe deshalb dem Vertreter der öſterreichiſchen Organi⸗ 


ſation möglichſt große Redefreiheit gewährt und aus | 


erſetzte, von der 
ſchland hineingetragen iſt, wird zweifellos die Per- 
ſte Zeit erheblich mehr in den Vordergrund ſtellen, 


einem Artikel nur diejenigen Stellen 


ausgemerzt, die entweder in der Form eine unnötige Schärfe gegen den Deutſchen Banf- 
beamten⸗Verein zeigten oder eine Wiederholung deſſen bedeuteten, was ich über den Konz 


flikt zwiſchen beiden Organiſationen bereits im letzten Plutusheft geſagt hatte. 


G. B. 


J. Die Taktik in Oeſterreich. 


Der an mich gerichteten Einladung, anläßlich 
des Bankiertages eine Darſtellung der Taktik der 
öſterreichiſchen Bankbeamtenorganiſation im Gegen- 
ſatze zu jener des Deutſchen Bankbeamten⸗Vereines 
zu liefern, entſpreche ich um ſo lieber, als ich über⸗ 
zeugt bin, daß auf den kommenden deutſchen Ban⸗ 
kiertagen die Perſonalfrage eine ſehr wichtige Rolle 
ſpielen wird. Es iſt deshalb in der Tat ein aktuelles 
Thema, die Taktik des „Neichsvereins“, wie ich 
die öſterreichiſche Organiſation im Verlaufe dieſes 
Artikels kurz nennen will, einer genaueren Bez 
trachtung zu unterziehen. 

Ehe ich hierauf eingehe, ſcheint es mir jedoch 
nötig, etwas weiter ausgreifend, die ganz eigen⸗ 
artige, von den deutſchen Verhältniſſen grundver⸗ 
ſchiedene Stellung der Bankbeamten in dHeſterreich 
zu ſchildern. Seit jeher und längſt vor Entſtehen 
des Reichsvereins bildeten die Bank- und Spar⸗ 
kaſſenbeamten einen gegenüber allen Hand⸗ 
lungangeſtellten ſcharf abgegrenzten 
Stand. Dieſe Scheidung beſtand nicht nun gegen- 
über Angeſtellten von Warenfirmen jeden Ranges, 
ſondern auch ganz genau ſo ſcharf gegenüber dem 
Perſonale der Privatbankiers. Soweit ſich dieſe 
Sonderung bloß geſellſchaftlich ausſprach, war ſie 
nur hohler und unbegründeter Standesdünkel. Weit 
realer aber war die Trennunglinie durch den Um- 
ſtand, daß die Bankbeamten als die einzige 
Schichte der Handlunggehilfen eine Dezenien alte, 
bis auf eine ganz unweſentliche Ausnahme bis 
zum Gründungtage jedes einzelnen Kreditinſtitutes 
zurückgreifende Alter3-, Invalidität⸗ und 
Hinterbliebenenverſorgung beſaßen. 
Waren und ſind auch dieſe Verſorgungen keine 
idealen, ſo hatten ſie doch nicht den Charakter will⸗ 
kürlich entziehbarer Gnaden, ſondern regelten ſich 
auf Grund beſtimmter offizieller Normen und hatten 


zumeiſt ihre Fundierung in eigenen Penſionsfonds, 
die aus Beiträgen der Angeſtellten und Unter⸗ 
nehmungen erwuchſen, und an deren Verwaltung 
die Beamten vielfach partizipieren. Das war die 
Vorbedingung für das Entſtehen eines von der 
übrigen Handlunggehilfenſchaft durch materielle 
Vorteile ſtreng geſchiedenen Standes. 

Die Bankangeſtellten in Oeſterreich jind jeit je⸗ 
her in dem Sinne „Beamte“, wie man ihn auf 
Staatsbeamte anwendet. Wenn auch nicht 
ausdrücklich ausgeſprochen, ſo doch der Abſicht nach 
handelt es ſich um ein Dienſtverhältnis auf Lebens⸗ 
dauer mit dem Charakter der Unfündbarfeit. 
Man hat vielfach verjucht, den öſterreichiſchen Bank⸗ 
beamten aus ihrer ſtarken Betonung der Unlösbar⸗ 
keit der Stellung, aus ihrem Drängen nach Ausbau 
der Verſorgungeinrichtungen einen Vorwurf zu 
machen, darin einen Mangel an Strebſamkeit und 
Energie zu ſehen. Mag man immerhin in dieſer 
Sucht nach der „Sicherheit“ eine gewiſſe öſter⸗ 
reichiſche Eigentümlichkeit erblicken, ſo haben doch 
unbeſchadet deſſen die Bankbeamten das Anrecht, 
eine gegenüber den anderen Kategorien von Hand⸗ 
lunggehilfen geſonderte und bevorzugte Poſition zu 
beanſpruchen. Der Bankbeamte verzichtet unbedingt 
auf jede Möglichkeit von Erlangung der Gelb- 
ſtändigkeit, wie jie jeder Angeſtellte eines 
Privatgeſchäftes, theoretiſch ſelbſt jener eines großen 
Privatbankiers hat. Seine Tätigkeit iſt nicht Ueber⸗ 
gang, ſondern Endzweck. Er vermag eine beſſere, 
eine ſehr gut bezahlte Stelle zu erlangen, bleibt 
aber immer Angeſtellter. Dazu kommt, daß der 
moderne Bankbetrieb mit ſeiner ungeheuer weit ge⸗ 
triebenen Arbeitteilung aus dem Beamten ein 
Maſchinenteilchen macht, ihn Jahre hindurch nur 
einen winzigen Bruchteil des Betriebes ſehen läßt, 
ihn immer ein und dieſelbe Arbeit zu verrichten 


zwingt. Damit wird dem Bankbeamten die Laug- 
lichkeit auch nur als Angeſtellter in Privatbetriebe 
überzugehen, faſt gänzlich genommen. Der Bank⸗ 
beamte muß ſich darauf einrichten, Bankbeamter 
zu bleiben. Er ſtrebt nun begreiflicherweiſe, da die 
Zahl der leitenden Stellungen eine verhältnismäßig 
ſehr kleine und trotz aller Tüchtigkeit ſchon des⸗ 
halb nicht für alle erreichbar iſt, nach einer Ent⸗ 
ſchädigung dafür, daß er immer in einer abhängigen 
Stellung und faſt immer auf einem ſehr mittel⸗ 
mäßigen Betätigungniveau verharren muß. Der 
Umſtand, daß die Banken ihrer Mehrzahl nach febr 
gut proſperieren, gibt ihm die weitere Berechtigung, 
an dem durch feine Mitarbeit erzielten Ertrage 
entſprechend zu partizipieren, zumal die Tätigkeit 
des Bankbeamten trotz oder gerade wegen ihrer Ein⸗ 
tönigkeit eine aufreibende, an Verantwortung und 
Verſuchungen außerordentlich reiche iſt. Schließlich 
fällt noch febr beträchtlich der Amſtand ins Gewicht, 
daß die Beamtengehälter zu den Einkünften der 
Direktoren in einem ſo ſtarken Wißverhältnis ſtehen, 
wie es weder im Staatsdienſt noch in der Induſtrie 
auch nur annähernd exiſtiert. 

Was von den Gründern der öſterreichiſchen 
Banken als Mittel zur Erlangung eines beſonders 
anhänglichen Perſonals, als Prämie für die Knüp⸗ 
fung des ganzen Menſchenlebens an ein und das⸗ 
ſelbe Inſtitut gedacht war, die Alters- und Hinter⸗ 
bliebenenverſorgung als Entgelt für den Verzicht 
auf Selbſtändigkeit und Freizügigkeit, wurde indes 
im Laufe der Jahre zur ſchweren Kette für die 
Beamtenſchaft. Mit dem rapiden Wachstum der 
Inſtitute war das partiarchaliſche Verhältnis von 
einſt geſchwunden und an ſeine Stelle trat die völlig 
einſeitige Beſtimmung der Arbeit- und Zahlung⸗ 
verhältniſſe durch die Verwaltungen. Die Beamten 
konnten aber auch — ganz abgeſehen davon, daß 
ihr Können nach der Natur des Bankbetriebes nur 
ein ſehr eng begrenztes Gebiet umfaßte und des⸗ 
halb ſchwer anderweitig verwertbar war — die Stelle 
nicht wechſeln, weil damit alle erworbenen Per- 
ſorgunganſprüche, ja fogar die effektiven Barein⸗ 
zahlungen in den Penſionsfonds reſtlos verloren 
gingen. Dieſe Zwangslage, nach Abſolvierung von 
15 oder 20 Dienſtjahren alles um der Erhaltung 
der Penſionsanſprüche willen ruhig hinnehmen zu 
müſſen, wurde von den Direktionen weidlich aus- 
genützt. Die Zeit von 1890 bis 1906 iſt für die 
öſterreichiſche Bankbeamtenſchaft eine Periode un= 
ausgeſetzter Verſchlechterung der Zahlungverhältniſſe 
geweſen. Die mit Beginn des Jahrhunderts ein= 
ſetzende, immer ſchärfer ſich ausprägende Teuerung 
führte Hand in Hand damit zu einer früher nie 
gekannten Herabdrückung der Lebenshaltung der 
Bankbeamten. 

Das iſt die Situation, aus der heraus Ende 
1906 die Schaffung einer Organiſation der Bank⸗ 
und Sparkaſſenbeamten erfolgte. In kluger Weiſe 
geſchah ſie durch völlige Umwandlung des bis da⸗ 
hin beſtandenen „Klubs der Wiener Bank⸗ 
beamten“. Die deroute Finanzlage dieſes reinen 
Geſelligkeitvereins, der etwa 800 Witglieder zählte, 
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begünſtigte den Umformungprozeß, der ſich auf diefe 
Weiſe geräuſchlos und von den Verwaltungen an⸗ 
fangs ganz unbeachtet vollziehen konnte. Es iſt 
intereſſant, daß die ausgeprägteſte Individualität der 
öſterreichiſchen Bankwelt, der verſtorbene Gouverneur 
der Boden⸗Credit⸗Anſtalt Theodor R. v. Taußig, 
gleich bei Erſcheinen des erſten Aufrufes die Be⸗ 
deutung der Sache erkannte und den Beamten ſeines 
Inſtitutes unter gleichzeitiger Gewährung einer 
Teuerungzulage, die Mitgliedſchaft verbot. 
Damals zeigte ſich bereits in unzweideutiger Weiſe 
das Weſen jener Perſonen, die ſich an die Spitze 
der Beamtenbewegung geſtellt hatten. Die Statuten 
des Reichsvereins waren noch nicht bewilligt, ſtatt 
Fonds waren die Schulden des Klubs vorhanden, 
das Fachblatt hatte noch nicht zu erſcheinen be⸗ 
gonnen, jeder Kontakt mit der Oeffentlichkeit fehlte 
und doch wurde ohne alles Zögern, ohne jede Rück- 
ſicht auf die eigene Exiſtenz der Kampf mit dem 
ſtärkſten Manne der heimiſchen Finanzwelt auf⸗ 
genommen. Das Glück, das dem Kühnen fo oft 
hold iſt, bewährte ſich aus diesmal. Herr von Taußig 
ſtrebte gerade damals nach der Gouverneurſtelle. 
Er hatte mit vielen Feindſchaften, darunter jener 
des führenden Blattes in Oeſterreich, zu kämpfen 
und ſcheute in dieſem Momente alles, was Staub 
aufwirbeln und gegen ihn benützt werden konnte. 
So gab dieſer ſonſt ſo ungemein machtbewußte Mann 
nach und das mit Rückſicht auf dieſen Konflikt 
früher als geplant ins Leben gerufene Fachblatt 
„Der öſterreichiſche Bankbeamte“ konnte 
in der erſten Nummer vom Dezember 1906 den un⸗ 
geahnten Triumph verkünden, daß Herr von Taußig 
feine gegen den Veichsverein gerichteten Worte 
zurückgenommen habe. 

Wit demſelben Elan wurden auch alle künftigen 
Kämpfe um das Koalitionsrecht durchgeführt. Im 
April 1908 gab ein, allerdings ſchon in den Anfangs⸗ 
ſtadien beigelegter Konflikt mit der Oeſterr. Credit⸗ 
Anſtalt den Anſtoß zur Schaffung eines Widera 
ſtandsfonds — fo der ausdrückliche Name — 
deſſen Höhe gegenwärtig 343000 Kr. beträgt und 
der infolge unausgeſetzter Sammlungen ſtetig wächſt. 
Dieſe relativ reichen Mittel haben dem Veichs⸗ 
verein die führende Poſition unter allen öſterr. 
Angeſtelltenvereinigungen geſichert, mit denen er 
übrigens trotz Wahrung der Sonderſtellung der 
Bankbeamten, freundſchaftliche Beziehungen unter⸗ 
hält, die bei einzelnen Anläſſen, beiſpielsweiſe als 
das Handlunggehilfengeſetz zur Beratung 
ſtand, zu einer förmlichen Koalition ausgeſtaltet 
wurden. Eingeſchaltet ſei hier, daß die Angeſtellten 
der Privatbankiers ſich ihre eigene Organiſation 
geſchaffen haben. 

Mit jedem neuen Erfolge trat der gewerk⸗ 
ſchaftliche Charakter des RNeichsvereins ſchärfer 
in Erſcheinung. Auf der Hauptverſammlung im 
Mai 1910 fiel zum erſten Male — allerdings im 
Kleide einer theoretiſchen Erörterung — das Wort 
Streik. Eingehend wurde damals die Möglich- 
keit eines Bankbeamtenſtreiks, die verhängnisvollen 
Folgen desſelben für die Inſtitute und die gefamte 


Volkswirtſchaft dargelegt. Eine im Verlage des 
Reichsvereines erſchienene Broſchüre „Der Wider- 
ſtandsfonds“ hält das bezügliche Referat feſt und 
dient ſeither zu Agitationszwecken. Auf der gleichen 
Tagung geſchah ein weiterer bedeutungvoller Schritt 
zum Ausbau der Organiſation nach der gewerkſchaft⸗ 
lichen Seite hin, indem die Aufnahme der Be⸗ 
amtinnen als Mitglieder mit gleichen Rechten 
und Pflichten beſchloſſen wurde. 

Sehr markant trat das Gepräge des Reichs⸗ 
vereins im Jahre 1911 hervor, das auch in Zu⸗ 
ſam menhang damit für den Aufſchwung der Organi- 
ſation der Mitgliederzahl nach von bejonderer Bes 
deutung war. Im Anſchluß an eine Gehaltsſtreitig⸗ 
keit kam es in der Centralbank der deut⸗ 
ſchen Sparkaſſen, Prag, zu einem mit 
großer Vehemenz geführten Kampfe um das Koali⸗ 
tionsrecht. Eine in Prag abgehaltene Maſſenver⸗ 
ſammlung bot das ſeltſame Schauſpiel, daß in dieſer 
Stadt, in der ſonſt der Gegenſatz zwiſchen Tſchechen 
und Deutſchen einzig dominiert, deutſche Beamte 
vor einem deutſch⸗ nationalen Inſtitute eine Straßen⸗ 
demonſtration veranſtalteten. Die der Centralbank 
naheſtehenden politiſchen Parteien, denen der Fall 
mit Rückſicht auf die gerade damals bevorſtehenden 
Reichsratswahlen febr peinlich war, bemühten ſich 
vergebens um die Beilegung des Konfliktes. Da 
änderte ſich mit einem Schlage das Bild, als die 
Beamten der großen wiener Filiale der Central⸗ 
bank ſich dahin einigten, bei Fortdauer der Be- 
drohung der Vertrauensmänner und weiterer Be- 
hinderung der Vereinszugehörigkeit inden Streik 
zu treten. Die Direktion wich demgegenüber 
völlig zurück und veröffentlichte in den Tagesblättern 
eine Erklärung, in der es heißt: „Der Verwaltung⸗ 
rat gibt den Beamten die ausdrückliche und bindende 
Verſicherung, daß niemandem aus feiner Mitglied- 
ſchaft oder der Betätigung im Reichsverein in irgend⸗ 
einer Form ein Nachteil im Inſtitute erwachſen 
wird.“ 

Dieſem großen Erfolge ſchloß ſich ſehr raſch 
ein noch weit bedeutenderer an. Im Verlaufe einer 
allgemeinen Aktion zur Erlangung von Teuerung⸗ 
beiträgen hatte die Verwaltung des Wiener Bank- 
Vereins das Erſuchen der Beamtenſchaft um 
20% ige Erhöhung der Quartiergelder dahin erledigt, 
daß Steigerungen von 8 bis 10 0% gewährt, aber 
einzelne Kategorien — ſpeziell die Filialbeamten — 
faſt gänzlich ausgeſchloſſen wurden. Die 1700 Per⸗ 
jonen zählende Beamtenſchaft wies dieſe Zu⸗ 
wendung einmütig zurück und verpflichtete 
ſich ehrenwörtlich durch Unterfertigung eines Re⸗ 
verſes, die ſchärfſten Mittel zur Durchſetzung des 
erhobenen Anſpruches anzuwenden. In dem er⸗ 
wähnten Nevers lautete es nach Aufzählung der 
Kampfesmittel, wie „allerſchärfſte Kritik im Fach⸗ 
blatt des Reichsvereins, in der Tagespreſſe, in 
öffentlichen Verſammlungen, Veranlaſſung von 
Interpellationen im Parlament und Beſchickung der 
Generalverſammlung des Inſtitutes durch die Or⸗ 
ganiſation“ wörtlich weiter: „Sollte die Beamten⸗ 
ſchaft die Anwendung noch radikalerer Mittel — 
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ſpeziell die Arbeiteinſtellung — beſchließen, 
ſo bin ich ſchon jetzt mit derſelben einverſtanden und 
werde genau nach dieſen Beſchlüſſen handeln. Ganz 
beſonders ſpreche ich aus, daß ich jede, aus Anlaß 
und im geringſten Zuſammenhang mit dieſer Aktion 
ſtattfindende Maßregelung eines Vertrauensmannes 
als zwingenden Grund betrachte, unbedingt und 
augenblicklich in den Streik zu treten.“ 

Die Direktion ging ſofort mit den Vertrauens- 
männern in Unterhandlungen ein, die nach drei 
Tagen mit der Verdoppelung der urſprünglich 
angebotenen Erhöhung und lückenloſer Ausdehnung 
auf alle Kategorien von Angeſtellten abſchloſſen. 
Ihren ſchärfſten Ausdruck findet dieje gewerkſchaft⸗ 
liche Tendenz in der gegen den Deutſchen Bank- 
beamten⸗Verein gerichteten Polemik des öſterr. Fach⸗ 
blattes vom 31. Juli d. J., die ohne alle Bera 
klauſulierung ausſpricht: 

„Unſer offenes Ziel war und ijt, die Bank⸗ 
und Sparkaſſenbeamten in Oeſterreich ſo feſt an⸗ 
einander zu ſchließen, jo lückenlos und ſtramm 
zu organiſieren, daß ſie bei Durchſetzung ihrer 
Anſprüche weder auf Wohlwollen, Gnade und 
Einſicht, noch auf die ſehr problematiſche Unter⸗ 
ſtützung der Oeffentlichkeit oder der ſtets nach- 
hinkenden Geſetzgebung angewieſen feien, ſondern 
vielmehr einfach erklären können: Wenn dieſe 
Forderung, die wir nach reiflicher 
Ueberlegung und unter genauer Be⸗ 

ckſichtigung der Leiſtungfähigkeit 
3 Inſtitutes erheben, 
llung findet, fo ſind wir nicht ge⸗ 
llt, fortzu arbeiten und treten in 
Streik! 

Auf der einen Seite die Verwaltungen, die 
ſpeziell im Bankbetriebe eine gewaltige Kon⸗ 
zentration von Macht darſtellen, die öffentliche 
Meinung ſehr leicht zu beeinfluſſen vermögen, 
auf die Geſetzgebung ſtark einwirken, auf der 
anderen Seite die Beamten, die als Einzelper⸗ 
ſonen ein Spielball jeder Willkür ſind, als ſoli⸗ 
dariſche, kompakte, ſtreikbereite Malle! Das 
ijt die einzige Kräfteverteilung, bei der die An⸗ 
geſtellten Ausſicht auf Erfolg haben!“ 

Schon aus den wenigen angeführten Beijpielen 
des reſtloſen Zurückweichens der Verwaltungen in 
allen Fällen offenen Kampfes geht hervor, daß die 
Organiſation ihre jeweils erhobenen Forderungen 
materieller Natur faſt überall mindeſtens zum großen 
Teile durchzuſetzen verſtanden hat. Es würde den 
Rahmen des Artikels ſprengen, die Verbeſſerungen 
im Detail anzuführen. Immerhin ſei erwähnt, daß 
für ein Drittel aller öſterr. Bankbeamten, die An⸗ 
geſtellten der öſterr.-ung. Bank, I. Oeſterr. Spar⸗ 
Caſſa, Länderbank, Wiener Bank⸗Verein, Allgemeine 
Verkehrsbank, Wechſelſtuben⸗Aktiengeſellſchaft „Merz 
cur“, eine grundlegende Aenderung in der ganzen 
Art der Vorrückung durch Einführung des auto⸗ 
matiſchen Zeitavancements, das ſich bis 
zu Einkommensgrenzen von 7 und 8000 Kr. erſtreckt, 
erzielt wurde. Die in zwei großen Aktionen durch⸗ 
geſetzten Steigerungen des Einkommens ſchwanken 
zwiſchen 10 bis 40 %. Nirgends gingen die Be⸗ 
amten völlig leer aus. Die beſtehenden Verſorgung⸗ 
einrichtungen erfuhren anläßlich der Schaffung des 
Penſionsgeſetzes einen weiteren Ausbau und die in 
den meiſten Inſtituten bereits nach 35 jähriger Dienſt⸗ 
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zeit erreichten Penſionen können auf durchſchnittlich 
4000 bis 6000 Kr. beziffert werden. Zu erwähnen 
wäre noch die geſetzliche Regelung der Urlaubs- 
normen, die faktiſche Beſeitigung jeder Sonn⸗ und 
Feiertagsarbeit, die ſehr bedeutende Einſchränkung 
unbezahlter Ueberſtunden, ſowie die Einführung der 
Frühſperre am Samstag. 

Das offene Bekenntnis zur Taktik der Gewerk— 
ſchaften der induſtriellen Arbeiterſchaft hat dem 
Neichsverein naturgemäß den Vorwurf der Zuge- 
hörigkeit zur Sozialdemokratie einge⸗ 
tragen, aber ſtets den energiſchen Widerſpruch der 
Vereinsleitung gefunden. Dieſe konnte darauf ver⸗ 
weiſen, daß anderenfalls nicht Abgeordnete bürger⸗ 
licher Parteien als Redner in ihren Verſammlungen, 
als Mitarbeiter an ihrem Fachblatte, als Inter⸗ 
venienten in Konfliktfällen auftreten würden. Tat⸗ 
ſächlich bot beiſpielsweiſe eine der größten Ber- 
ſammlungen des Vereins das pikante Bild, daß 
nach dem Führer der Chriſtlich⸗Sozialen, Reih- 
ratsabgeordneten Prinz von und zu Liechten⸗ 
ſtein, der ſozialdemokratiſche Vize⸗Präſident des 
Abgeordnetenhauſes Pernerſtorfer, der Füh⸗ 
rer der Deutſch⸗Demokraten Hofrat Paul Freiherr 
von Hock und der bürgerliche Sozialpolitiker Reichs⸗ 
ratsabgeordneter Dr. Julius Ofner mit ganz glei⸗ 
chem Nachdruck die Bereitwilligkeit ausſprachen, 
Wünſchen der Bank- und Sparkaſſenbeamten die 
volle Unterſtützung ihrer Partei zu leihen. In dem 
Konflikte mit dem Deutſchen Bankbeamten⸗Vereine 
iſt die Behauptung von der ſozialdemokratiſchen 
Färbung der öſterreichiſchen Organiſation wieder⸗ 
gekehrt und hat dieſe dazu veranlaßt, einen Preis 
von 100 000 % auszuſchreiben, falls der Beweis für 
eine ſolche Parteizugehörigkeit erbracht werden würde. 
Bisher hat ſich ein Bewerber um dieſe lockende 
Prämie nicht gemeldet. 

Eine der Urſachen der unausgeſetzt aufſteigen⸗ 
den Entwicklunglinie des Neichsvereins, der alle 
Hemmniſſe nationaler Streitigkeiten zu überwinden 
hatte und dennoch mit 9700 Mitgliedern 80 9% der 


deutſchen, polniſchen und italieniſchen Bankbeamten 
in ſeinen Reihen vereinigt, liegt zweifellos darin, 
daß die Leitung es trotz aller Energie verſteht, gewiſſe 
Empfindlichkeiten der Bankverwaltungen zu ſchonen. 
So werden beiſpielsweiſe die jeweiligen Forderungen 
nicht von Außenſtehenden, ſondern ſtets von Be- 
amten des betreffenden Inſtitutes, die 
allerdings zugleich die gewählten Vertreter im Zen⸗ 
tralvorſtande des Reichsvereins find, der Direktion 
unterbreitet. Ein weiterer glücklicher Zug iſt es, 
mit der Nachgiebigkeit der Verwaltungen nicht öffent⸗ 
lich zu prunken und dadurch die Beziehungen dauernd 
zu vergiften, ſondern bei aller ſachlichen Schärfe 
nie taktlos oder ſtandesunwürdig vorzugehen. Das 
erklärt, wieſo trotz der ſchärfſten Zuſammenſtöße die 
Leitung des Vereins ausſchließlich von 
aktiven Beamten ausgeübt werden kann. 

Für ſeine Behauptung, bisher keine einzige un⸗ 
erfüllbare, mit der Leiſtungsfähigkeit der Kredit⸗ 
inſtitute unvereinbare Forderung vorgebracht zu 
haben, führt der Reichsverein als Beweis an, daß jeit 
ſeinem Beſtande zwar die Laſten weſentlich geſtiegen 
ſind, aber dennoch ausnahmslos Erhöhungen 
der Dividenden erfolgten. Die Ausgaben zugunſten 
des Perſonals ſeien alſo keine unfruchtbaren ge⸗ 
weſen, ſondern hätten ſich durch erhöhte Arbeit⸗ 
freudigkeit reichlich bezahlt gemacht. Als Bekräfti⸗ 
gung deſſen, trotz manchem ſcharfen Worte und un⸗ 
geachtet aller Jronie nie die Grenzen des Unzu- 
läſſigen überſchritten zu haben, vermag der Reichs- 
verein darauf zu verweiſen, daß erſt im November 
vorigen Jahres der Leiter eines der größten Inſtitute, 
Generaldirektor Lohnſtein von der Länderbank, 
ganz ſpontan einer Beamtendeputation gegenüber 
deren Führer der in der Länderbank tätige Vize⸗ 
präſident des Neichsvereins war, erklärte: „Die 
Beamtenſchaft hat ein Recht, ſich zu organiſieren 
und ihre Intereſſen zu wahren, und ich werde 
mich niemals dazu hergeben, gegen die 
Organiſation der Beamtenſchaft etwas 
zu unternehmen.“ 


Revue der Preſſe. 


Ueber das auch auf dem münchener Banfiertag 
zur Diskuſſion kommende Thema 


Großbanken und Provinzbankiers 


verbreitet ſich im Tag (11. September) Dr. Hege⸗ 
mann, Eſſen. Der Verfaſſer glaubt nicht, daß die 
dor kurzem in der Frankfurter Zeitung gegebene 
Anregung, eine freiwillige Verſtändigung zwiſchen 
den kleinen Provinzbanken und den Privatbankiers 
einerſeits und den Großbanken andererſeits auf 
fruchtbaren Boden fallen wird. Die Großbanken 
werden ſich weder dazu verſtehen, ſich in ihren Expan⸗ 
ſionsplänen in Zukunft Beſchränkung aufzuerlegen, 
noch, da der Wettbewerb unter ihnen ſelbſt in bezug 
auf die Zins⸗ und Proviſionsſätze ſehr ſtark iſt, 


in dieſer Hinſicht den wirtſchaftlich ſchwächeren Ele- 
menten im Bankgewerbe Konzeſſionen zu machen. 
Er verweiſt auf das in Frankreich beſtehende „Syn- 
dicat des Banques de Province“, die Schutzvereinigung 
der Privatbankgeſchäfte und Provinzbanken und 
glaubt, daß ſich ſehr wohl eine ähnliche Organi⸗ 
ſation auch auf deutſche Verhältniſſe übertragen ließe. 
Dieſes Syndikat hat vor allem, was ja praktiſch in 
Deutſchland allerdings ſchon zum Teil erreicht iſt, 
durch den Zuſammenſchluß ſeinen Mitgliedern eine 
Beteiligung an allen Emiſſionen, und zwar zu 
günſtigen Bedingungen ermöglicht; eine in An⸗ 
betracht der Tatſache, das die großen Kreditbanken 
bisher das Emiſſionsgeſchäft völlig monopoliſiert 
hatten, ſehr bedeutſame Errungenſchaft. Das Syn⸗ 


dikat hat zur Erreichung ſeines Zweckes ſchon vor 
mehreren Jahren eine eigene Bank in Paris ins 
Leben gerufen. Im Zuſammenhang mit ſeinen Er⸗ 
folgen iſt auch das Kontokorrentgeſchäft ſeiner Wit⸗ 
glieder ſehr gewachſen, ſo daß in den letzten fünf 
Jahren im Durchſchnitt von ihnen Vorſchüſſe im 
Betrage von 4 Milliarden an die Induſtrie gegeben 
werden konnten. — Die Frankfurter Zeitung 
(11. September) bringt ihre übliche Statiſtik über die 


Börſenkurſe im Auguſt. 


Die Indexziffer, die den Durchſchnittskurs für die 
Hälfte des an der berliner Börje zum Handel zu⸗ 
gelaſſenen Kapitals angibt, berechnete ſich auf 
101,56 % gegen 101,22 im Juli d. J. und 103,14 0% 
im Auguſt 1911. Die Erhöhung des Durchſchnitts⸗ 
kurſes für Rentenwerte iſt nur unbedeutend, ſie be⸗ 
trägt nur 0,03 %. Der Kurs, der noch im Auguſt 
1911 ſich auf 94,25 9% berechnete, iſt von 91,73 auf 
91,76 % geſtiegen. Einer nachhaltigen Erholung des 
Durchſchnittskurſes der Rentenwerte dürfte vor allem 
der ſtändige Nüdgang der deutſchen Staatsanleihen 
im Wege ſtehen; der Durchſchnittskurs für dieſe ſtellte 
ſich auf 88,13 % im Gegenſatz zu 88,66 im Vor⸗ 
monat und 90,88 % im Auguſt 1911. Auch deutſche 
Provinzial- und Kreisanleihen (92,81 % gegen 93,01 
reſp. 94,59 % weichen andauernd im Kurs, ebenſo 
wie Deutſche Kommunalanleihen (95 % gegen 95,30% 
rejp. 96,33 %). Etwas höher berechnete ſich dagegen 
der Durchſchnittskurs für ausländiſche Staats⸗ und 
Kommunalanleihen (93,46 gegen 93,06 rejp. 96,07%). 
Der Durchſchnittskurs der Dividendenwerte, der ſich 
für Auguft 1911 noch auf 161,28 Yo berechnete, hob 
ſich auf 162,25 %, d. h. gegen den Vormonat mit 
160,03 um 1,22 %. Beſonders ins Auge fällt die 
Kursſteigerung der Montanwerte (204,85 % gegen 
198,41 rejp. 200,56 %. Bei der Rubrik Baugewerbe 
iſt eine leichte Erholung (110,34 gegen 109,41 reſp. 
126,16 % und eine nicht ſehr bedeutende Steigerung 
ferner bei den deutſchen Bankaktien (160,91 gegen 
159,31 reſp. 163,24 % zu beobachten. Die 
Deutſche Tageszeitung beſchäftigt ſich in 
einem Aufſatz vom 11. September mit 


Pfandbriefpolitik. 


Unfere Hypothekenbanken halten an dem Prinzip 
feſt, daß unter allen Umftänden das auf den Markt 
herauskommende Metall, und zwar möglichſt zu 
einem von dem der zuletzt ausgegebenen Serien 
nicht allzu ſtark abweichenden Kurſe aufgenommen 
werden muß. Sie laſſen ſich dieſen Grundſatz, da 
ſie oft genug als Intervenienten auftreten müſſen, 
bedeutende Summen koſten. Dieſes Syſtem iſt nicht 
ungefährlich, wenn man ſich erinnert, daß die großen 
Hypothekenbankfalliſſements dadurch zum mindeſten 
beſchleunigt wurden, daß die betreffenden Banken 
den in großem Waße zurückſtrömenden Pfandbrief⸗ 
umlauf aufnahmen und zu dieſem Zweck nach Er⸗ 
ſchöpfung ihrer Mittel große Darlehen bei den Grok- 
banken zu ungünſtigen Bedingungen aufnahmen. 
Auch die beſtfundierteſten Hypothekenbanken ſollten 
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in Zeiten wie heute, wo die im Aktivgeſchäft in⸗ 
veſtierten Gelder nur relativ ſchwer flüſſig zu machen 
ſind, lieber ihr bisher gehandhabtes Prinzip auf⸗ 
geben. Natſam wäre es, wenn ſämtliche Hypotheken⸗ 
banken untereinander übereinkämen, die Kursgeſtal⸗ 
tung ihrer Pfandbriefe in Zukunft dem Ausgleich von 
Nachfrage und Angebot am Markte zu überlajjen. Das 
Publikum würde dann aus einem etwaigen Rüd- 
gang der Kurſe noch lange nicht auf die Solidität 
der einzelnen Unternehmer ſchließen, da ja auch der 
Rückgang der Staatsanleihen die Ungunſt der Zeit⸗ 
verhältniſſe ad oculos demonſtriert. — Die Ber liner 
Morgenpoſt (12. September) gibt Anregungen 
für den 
Selbſtſchutz der Bauhandwerker. 


Ein gut organiſierter Selbſtſchutz kann vielleicht mehr 
erreichen als die gegenwärtig rege diskutierte Ein⸗ 
führung des zweiten Teiles des Bauhandwerker⸗ 
geſetzes. Erforderlich wäre der Zuſammenſchluß aller 
beteiligten Kreiſe zu einem Intereſſenverband in 
Form einer Genoſſenſchaft. Dieſem Verbande würde 
es obliegen, zunächſt ſämtliche Objekte, die ausgeführt 
werden ſollen, einer genauen Prüfung zu unter⸗ 
ziehen und durch Androhung der Entziehung der 
übrigen Schutzmaßnahmen Outſider zu verhindern, 
ſich eines für untauglich befundenen Objektes an⸗ 
zunehmen. Die Genoſſenſchaft könnte ferner zur 
Sicherſtellung der Forderungen der Mitglieder durch 
eine eigene Hypothekenvermittlungſtelle gemeinſchaft⸗ 
liche Handwerkerhypotheken auf den Neubauten ein⸗ 
tragen laſſen. Falls ein Neubau vor der Zeit zum 
Stillſtand kommt und die Forderungen der Bauhand⸗ 
werker gefährdet erſcheinen, ſoll der Bau auf ge⸗ 
meinſchaftliche Rechnung unter Garantie der Ges 
noſſenſchaft weitergeführt werden, da natürlich ein 
vollendeter Bau, wenn das Objekt nur eben an und 
für ſich rentabel iſt, weit vorteilhafter veräußert 
werden kann, als ein unvollendeter Rohbau, auf 
dem noch rückſtändige Zinſen, Subhaſtations⸗ und 
Zwangsverwaltungkoſten aufgelaufen ſind. — Die 
Frankfurter Zeitung (12. September) be⸗ 
ſpricht die Vorausſetzungen, die zur Abfaſſung der 
das meiſte Aufſehen erregenden Klauſel der 


Panamakanal⸗Bill 


geführt haben, nach der ab 1. Juni 1914 Schiffe, die 
Eiſenbahngeſellſchaften gehören, auf keinem Waſſer⸗ 
wege der Vereinigten Staaten mehr verkehren dürfen. 
Man mußte nämlich befürchten, daß die Southern 
Pacific in kurzer Zeit den ganzen Verkehr im 
Panamakanal monopoliſieren würde. Dieſe Eiſen⸗ 
bahngeſellſchaft beſitzt zurzeit 20 Schiffe, die zwiſchen 
New Vork und den Häfen des mexikaniſchen Golfs 
verkehren; in der — nunmehr ſo arg getrübten — 
Erwartung, daß ſich im Panamakanal ein gutes 
Geſchäft machen ließe, hatte ſie ſchon den Bau von 
vier neuen Schiffen im Geſamtbetrage von 12 Mill. 
Dollar beſchloſſen. Man beſitzt übrigens in den 
Vereinigten Staaten ſchon eine Reihe von Bei⸗ 
ſpielen dafür, daß die großen Eiſenbahngeſellſchaften 


einen Schiffahrtdienſt einrichteten, die Konkurrenz 
ſo lange unterboten, bis ſie reſignierte und ſich, 
zumeiſt natürlich ruiniert, zurückzog und dann, als 
ſie in der Lage war, die Preiſe zu diktieren, die 
Frachtſätze ſtark heraufſchraubten. — Das Berliner 
Tageblatt (11. September) berichtet über die 


Ausſichten für das deutſche Baumwollgeſchäft. 


Maßgebend iſt in erſter Linie der Ausfall der 
amerikaniſchen Baumwollernte, nach denen ſich der 
Weltpreis reguliert. Widerſprechende Nachrichten 
haben in dieſem Jahre bisher die Konſumenten in 
Atem gehalten und ſtarke Preisſchwankungen þer- 
beigeführt. Während man zu Beginn des Jahres 
mit einer ſo reichlichen Ernte rechnete, daß man ſich 
zu der Annahme berechtigt glaubte, es werde ſich 
ein Ueberſchuß von zwei Willionen Ballen über 
den Bedarf ergeben, reduzierten ſpäter Nachrichten, 
nach denen eine Verkleinerung der Anbaufläche um 
7% ftattgefunden habe, dieje Hoffnungen beträchtlich, 
und die Preiſe zogen um rund 50 0% in der Zeit 
von Januar bis Ende Juli an. Im Auguſt iſt 
jedoch wieder ein Rückgang auf ein Preisniveau 
erfolgt, das allerdings immer noch über 20 % höher 
iſt als im Januar d. J. Völlige Gewißheit über 
den Ausfall der Ernte werden erſt die nächſten 
Wochen bringen. Die Baumwollfabrikanten haben 
ihren Bedarf noch zum größten Teil zu verhältnis⸗ 
mäßig niedrigen Preiſen eingedeckt. Da auch die 
Beihäftigung in der Branche gegenwärtig recht rege 
iſt — ſowohl in Deutſchland als auch in England, 
und die Auslandsmärkte, auf die der deutſche Baum⸗ 
wollfabrifaterport vornehmlich angewieſen iſt, gut 
disponiert ſind, ſind die Ausſichten für die In⸗ 
duſtrie nicht ungünſtig. Als hinderndes Moment 
kommt nur die Lebensmittelteuerung in Betracht, 
die weitere Bevölkerungkreiſe zwingt, ihren Bedarf 
an Baumwollfabrikaten einzuſchränken. — In der 
Textilwoche werden in einer beachtenswerten 
Zuſchrift (11. September) 


Sicherheitreſerven für ſchwebende Verbindlich⸗ 
keiten der Auskunfteien 


gefordert. Als allgemein anerkanntes Prinzip gilt, 
daß nur derjenige berechtigt iſt, die für das geſamte 
Wirtſchaftleben fo außerordentlich bedeutſamen 
Kreditauskünfte zu geben, der ſelbſt in völlig ge- 
ordneten Vermögensverhältniſſen lebt. Eine Ein⸗ 
ſicht in die Bilanzen der Auskunfteien, welche den 
Handel mit Auskünften über die Kreditwürdigkeit 
anderer verſorgen und hierzu oft genug in die 
Bilanzen der betreffenden Firmen Einſicht nehmen, 
iſt jedoch nirgends zu erlangen. Das iſt auch ſchon 
deshalb bedenklich, wenn man berückſichtigt, daß die 
Auskunfteien ſich die Gebühren für eine beſtimmte 
Anzahl Anfrageſcheine im voraus bezahlen laſſen. 
Die Erfahrung lehrt, daß jedoch mindeſtens ein 
Drittel der bezahlten Anfragebogen bis zum Ultimo 
des Jahres nicht eingereicht ſind. Es müßten von 
den Auskunfteien deshalb für diefe ausſtehenden 
Anfragen, die doch zweifelsohne in der Bilanz als 


ſchwebende Verbindlichkeiten zu bewerten ſind, ent⸗ 
ſprechende Nückſtellungen vorgenommen werden, da 
doch beiſpielsweiſe im Falle der Liquidation einer 
Auskunftei alle bis dahin nicht erledigten Anfrage- 
bogen wieder in bar einzulöſen wären. Eine große 
Auskunftei, die das Prinzip hat, für jeden von 
den Abonnenten noch nicht vorgezeigten Anfrage- 
bogen 0,70 % zurückzuſtellen, hat, obwohl ſie nur 
Scheine mit zweijähriger Laufzeit ausgibt, bereits 
300 000 % auf dieſem Schuldkonto angeſammelt, die 
bei einer Bank deponiert ſind und treuhänderiſch ver⸗ 
waltet werden. Dieſes Beiſpiel iſt jedoch durchaus 
nicht die Regel, obwohl es Auskunfteien gibt, die 
Bogen mit unbegrenzter Laufzeit ausgeben. Ebenſo 
wie die Verſicherunggeſellſchaften gezwungen werden, 
für die im voraus vereinnahmten Gebühren Prä- 
mienreſerven zu bilden, müßte auch bei den Aus⸗ 
kunfteien dieſe wichtige Frage allgemein geregelt 
werden. — Im Berliner Börſen⸗Courier 
(12. September) wird eine Anfrage an den Bundes⸗ 
rat gerichtet. Der 


Wegfall der Stückzinſenberechnung 


ſowie die Detachierung der Dividendenſcheine erſt 
nach erfolgter Feſtſetzung der Dividende durch die 
Generalverſammlung ſind bereits durch die Börſen⸗ 
vorſtände im Wai des Jahres beſchloſſen worden. 
Die erforderliche Genehmigung des Bundesrates iſt 
jedoch immer noch nicht eingetroffen. Es wäre ſehr 
zu wünſchen, daß dieſe Genehmigung bald einträfe, 
da die neuen Uſancen bereits ab 1. Januar nächſten 
Jahres in Kraft treten ſollten und die Umwälzungen 
der Bankwelt doch noch mancherlei Arbeit perur- 
ſachen werden. — Das Berliner Tageblatt 
(12. September) beſchäftigt ſich mit dem für den 
münchener 


Bankiertag 


aufgeſtellten Programm. Die diesjährige Tagung 
braucht nicht wie ihre Vorläufer die Front nach 
außen zu richten. Das vom Polizeigeiſt diktierte 
Börſengeſetz, zu deſſen Aufhebung das in den 
Debatten der früheren Bankiertage zutage geförderte 
Material weſentlich beigetragen hat, iſt nicht mehr 
in Wirkſamkeit, das Geſpenſt eines Depoſitenkaſſen⸗ 
geſetzes hat ſich verflüchtigt und die geſamte Regle- 
mentierung der Kreditbanken iſt wirklich keine un⸗ 
erträgliche mehr, um ſo mehr kann man internen 
Fragen ſeine ungeteilte Aufmerkſamkeit zuwenden. 
Es iſt nur bedauerlich, daß man es vermieden hat, 
eine Diskuſſion der durch die Havenſteinſchen Forde- 
rungen nach größeren Barreſerven der Banken an⸗ 
geſchnittenen Fragen zu ermöglichen. Es iſt im 
übrigen zu wünſchen, daß die Privatbankiers bei 
Beſprechung der Frage: „Stellung und Auf- 
gaben der Privatbankiers im heutigen Wirtſchaft⸗ 
leben“ kein Blatt vor den Mund nehmen und ſich 
nicht durch irgendwelche geſellſchaftliche oder ges 
ſchäftliche Nückſichten den Großbanken gegenüber 
davon abbringen laſſen, mit aller Deutlichkeit ihre 
Wünſche und Beſchwerden vorzubringen. 
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Aus den Börsensälen. 


Der Umfang des Geschäftsverkehrs an den 
Börsen lässt noch immer erkennen, dass die Un- 
gewissheit über den Umfang der Geldverteuerung 
in den nächsten Wochen eine grössere Beteili- 
gung der Spekulation verhindert. Fast nur die 


Börsenspekulation bestimmt die Entwicklung der. 


Kurse. Aber die Hoffnung, dass bald wieder 
die frühere Lebhaftigkeit einsetzen werde, ist 
an der Börse keineswegs geschwunden. Man er- 
wartet zwar eine Diskonterhöhung der Reichs- 
bank, aber man hofft, dass die Zurückhaltung 
weichen werde, sobald dieser Beschluss gefasst 
worden ist. Aus diesem Grunde ersehnen die 
Haussiers geradezu die Heraufsetzung des Zins- 
satzes. Ob die Börse recht behalten wird, wird 
sich bald zeigen. Insofern dürfte ihre Ansicht 
richtig sein, als ein höherer Bankdiskont das 
Privatpublikum nur dann zu grösseren Aktien- 
verkäufen zu veranlassen pflegt, wenn gleich- 
zeitig Knappheit an Zahlungmitteln eintritt. Bis- 
her kann hiervon noch nicht gesprochen werden. 
Aber es ist bekannt, dass am Geldmarkte, na- 
mentlich im Herbst, Veränderungen häufig ganz 
unerwartet eintreten. Andererseits darf nicht 
übersehen werden, dass auch mit einer Steige- 
rung des Banksatzes der unmittelbare Einfluss 
der Geldverhältnisse auf den Börsenverkehr nicht 
beseitigt ist. Es lässt sich bis jetzt noch nicht 
beurteilen, ob die Reichsbank bis zum Schlusse 
des Jahres mit einer einmaligen Erhöhung aus- 
kommen wird. Selbst wenn es der Fall ist, 
kann die Beunruhigung, die nun einmal in den 
Reihen der Spekulation bei anziehenden Geld- 
sätzen vorherrscht, so lange nicht weichen, bis 
auch die starken Bedürfnisse zum Jahreswechsel 
befriedigt sind. In erster Reihe wird die Ten- 
denz der nächsten Wochen davon abhängen, ob 
die Banken ihre Kundschaft veranlassen werden, 
einen Teil der immerhin beträchtlichen Hausse- 
positionen zu lösen. Die Wochenberichte der 
Grossbanken lauten vorläufig noch sehr opti- 
mistisch. Doch scheint die Mehrzahl der Insti- 
tute kein sehr grosses Interesse an einer wei- 
teren Kurssteigerung zu haben, weil die 
Effektenbestände in den letzten Monaten stark 
gelichtet werden konnten.. 


* * 


Die Haltung des Kassa- Industrie- 
marktes unterschied sich von der an den 
Terminmärkten diesmal fast gar nicht. Auch 
hier war das Publikum zurückhaltend, ohne dass 
es sich zu grösseren Verkäufen veranlasst sah. 
Für einige Spezialwerte bestand immerhin Be- 
achtung; allerdings bei nicht so lebhaften Um- 
sätzen, wie sie im Monat Juli und teilweise 
auch im August verzeichnet wurden. Erwähnens- 
wert sind namentlich die Aktien einiger Berg- 
bauunternehmungen, insbesondere der Con- 
cordia und der Königsborn-Gesell- 
schaft. Die am 1. April vorgenommene Er- 
höhung der Kohlenpreise kommt natürlich den 


reinen Zechen zustatten, während das vorige 
Geschäftsjahr noch unter dem Einfluss der 
scharfen Konkurrenz stand, die die dem Syn- 
dikat fernstehenden Werke bereitet haben. Von 
wesentlicher Bedeutung ist auch, dass für 
die Nebenprodukte des Kohlenbergbaues 
(Ammoniak, Benzol und Teer) höhere Preise er- 
zielt werden können; wie bekannt ist, haben 
die grösseren Gesellschaften gerade in den 
letzten Jahren ihre Betriebseinrichtungen zur 
Herstellung dieser Produkte erweitert. Die Berg- 
bau-A.-G. Concordia hat nach dem Verlauf der 
ersten acht Monate bereits erklärt, dass eine 
höhere Dividende für das mit dem Jahres- 
schluss zu Ende gehende Geschäftsjahr zur Aus- 
schüttung gelangen wird. An der Börse sind 
Schätzungen von 200% gegen 16% i. V. in 
Umlauf, zum Teil sogar noch höhere. Bei der 
Bewertung der Aktien wird aber immerhin be- 
rücksichtigt werden müssen, dass das Unter- 
nehmen eine sehr schwankende Dividenden- 
politik betreibt. Wie die übrigen reinen Zechen, 
so wird die Gesellschaft von einem Rückschlag 
der Konjunktur weit stärker betroffen als die 
gemischten Betriebe. Vom nächsten Jahre ab 
wird die Concordia allerdings, wie verlautet, 
beim Kohlensyndikat eine um ca. 100000 t 
höhere Beteiligungziffer erhalten. 


* * 
* 


Die Begeisterung der Spekulation für die 
Aktien der Automobilfabriken hat etwas nach- 
gelassen. Namentlich die Aktien der Daim- 
Jer werke haben ihren Kurs ermässigen 
müssen, nachdem im Juli sehr erhebliche speku- 
lative Hausseengagements eingegangen worden 
sind, für die kein anderer Grund vorlag, als 
die bekannte solide Fundierung des Unter- 
nehmens. Dass die Gesellschaft auch in Zu- 
kunft von ihrer bisherigen Dividendenpolitik 
nicht abweichen will, hat sie mehrfach erklärt, 
und so ist wohl mit einer wesentlichen Erhöhung 
der Dividende für das laufende Jahr nicht zu 
rechnen. In diesem Falle gehören aber die 
Aktien bei dem gegenwärtigen Kurse zu den 
am schlechtesten rentierenden des berliner Kurs- 
zettels. Selbst bei den Aktien der Deutschen 
Waffen- und Munitionsfabriken ist 
die Verzinsung, auf Grund der Dividende be- 
rechnet, höher. Es soll nicht geleugnet werden, 


dass für Daimler ein höherer Kursstand be- 


rechtigt ist, als ihn die Aktien anderer Gesell- 
schaften einnehmen, die eine gleich hohe Divi- 
dende verteilen. Es darf jedoch auch nicht über- 
sehen werden, dass ein zwingender Anlass für 
die Gesellschaft zur Ausschüttung ihrer inneren 
Reserven in absehbarer Zeit nicht vorliegt, wäh- 
rend die Deutschen Waffen- und Munitions- 
fabriken vom nächsten Jahre ab immerhin 
Schwierigkeiten haben dürften, einen grösseren 
Teil ihrer Gewinne weiterhin den Aktionären 
vorzuenthalten. Ganz besonders sollte man aber 
auch bei den Automobilfabriken nicht ausser 
acht lassen, dass sie von einem Rückgang der 
Konjunktur sehr stark betroffen werden, na- 
mentlich, soweit der Absatz von Luxus-Auto- 


mobilen in Frage kommt. Die Daimlerwerke 
haben sich freilich mehr als die übrigen Auto- 
mobilfabriken der Herstellung von Lastwagen 
gewidmet und besitzen hierauf anscheinend recht 
gute Patente. Abgesehen davon, dass in diesem 
Spezialzweig noch immer ein grosses Feld der 
Bearbeitung harrt, weil der Pferdebetrieb hier 
noch überwiegt, ist auch der Abnehmerkreis 
vielfach ein besserer. Es ist allgemein bekannt, 
unter wie ungünstigen Verhältnissen häufig 
Luxus-Automobile verkauft werden: es sei nur 
an den Verkauf bei Abschluss von Gegen- 
geschäften erinnert. Ist daher in dieser Hin- 
sicht die Zukunft der Daimlerwerke günstiger 
zu beurteilen als die der meisten übrigen Auto- 
mobilfabriken, so wird doch die hohe Bewertung 
der Aktien immerhin zur Vorsicht mahnen 
müssen. — Unbegreiflich ist vor allem die er- 
hebliche Kurssteigerung, die nach kurzer Unter- 
brechung immer wieder in den Aktien der 
Adlerwerke (vorm. Heinrich Kleyer) ein- 
tritt. Das Papier hat vor einiger Zeit sogar 
einen Kurs von 600 % erreicht, nachdem es 
noch Ende 1909 364 34 %, Ende 1910 434 000 
notiert hatte. Im April 1011 ist sogar ausser- 
dem noch ein Bezugsrecht in Höhe von 155 0% 
zur Abtrennung gelangt. Die Börse erwartet, 
dass die Gesellschaft eine weitere Erhöhung des 
Aktienkapitals vornehmen werde, nachdem dieses 
im vorigen Jahre bereits von 5 auf 8 Mill. # erhöht 
worden ist. Mehrere Dementis der Verwaltung 
vermochten der Spekulation diesen Glauben 
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nicht zu nehmen. Richtig ist in der Tat, dass 
die Gesellschaft ihren Betrieb auch im laufenden 
Jahre vergrössert hat, und es ist anzunehmen, 
dass die Bilanz für das laufende Geschäfts- 
jahr eine stärkere Anspannung aufweisen wird 
als die vorjährige. Dennoch dürfte das Unter- 
nehmen, wenn irgend möglich, bestrebt sein, 
von einer. weiteren Steigerung des Aktien- 
kapitals Abstand zu nehmen. Gerade wenn 
eine solche Transaktion erfolgen sollte, würde 
man sie durchaus nicht sehr günstig zu be- 
urteilen haben. Es ist zu berücksichtigen, dass 
die Verwaltung der Adlerwerke weder Obli- 
Sationsanleihen ausgegeben noch Hypotheken 
aufgenommen hat, also ihren Kapitalbedarf voll- 
ständig durch das hochverzinsliche Aktien- 
kapital aufgebracht hat und dass die letzte 
Emission zu dem niedrigen Kurse von 150 O/o 
vorgenommen wurde. Diese Art der Kapital- 
beschaffung bedeutet naturgemäss eine be- 
sonders grosse Gefahr, wenn die Preise durch 
Konkurrenz stark gedrückt werden. Es darf 
weiterhin nicht übersehen werden, dass im 
Schreibmaschinengeschäft bereits der Wett- 
bewerb in den letzten Jahren erheblich ge- 
wachsen ist und eine ausserordentlich kost- 
spielige Reklame angewandt wird, um die 
Marken einzuführen. Für dieses Jahr kommt 
noch in Betracht, dass die Adlerwerke von einem 
Streik betroffen worden sind, der sie empfind- 
lich geschädigt hat. 
Bruno Buchwald. 


Wie lege ich mein Kapital an? 


Allen Befürchtungen, die auch aus den Kreisen 
der Führer des deutschen Wirtschaftlebens vor einigen 
Monaten laut geworden waren zum Trotz hat der 
glänzende Aufschwung der Industrie ange- 
halten. Auf allen Gebieten des gewerblichen Lebens 
ist die geschäftliche Entwicklung nur weiter auf- 
wärts geschritten, dem Gipfel der Hochkonjunktur 
zu. Doch niemand vermag zu sagen, wann er er- 
reicht ist, wann der Abstieg beginnt, wann die 
Dividenden sich wieder nach unten bewegen. Ebenso- 
wenig aber, wie bisher die Industrie von den Ge- 
fahren der Ueberproduktion berührt worden ist, 
ebensowenig sind die Kurse ihrer Papiere an den 
deutschen Börsen den schlimmen Folgen der Ueber- 
Spekulation verfallen. Sie haben sich im letzten 

onat vielmehr noch weiter nach oben bewegt und 
Höhen erklommen, die bei der gegenwärtigen Divi- 
dende kaum noch die Verzinsung der Kapitals- 
anlage bieten, die von einem Papier verlangt werden 
muss, das keinen festen Ertrag liefert, sondern den 
Schwankungen der Konjunktur ausgesetzt ist. Die 

ente einiger Dividendenwerte entspricht heute kaum 
mehr der Verzinsung, die einige Rentenwerte jetzt 
abwerſen. Da sehr häufig gerade die Aktien mit 
niedriger augenblicklicher Verzinsung solche Werte 
Sind, bei denen die Dividende Aussicht hat, in ihrer 
Jetzigen Höhe mindestens zu verharren, so darf 
Serade im Augenblick der Käufer von Wertpapieren 


nicht so sehr nach der jetzigen Dividende der aus- 
nahmsweise günstigen Konjunktur blicken, sondern 
muss sich vielmehr die innere Struktur der Gesell- 
schaften ansehen, ob sie nach ihren Abschreibungen 
und Reserven auch in schlechteren Zeiten in der 
Lage sein werden, die jetzige Dividende zu halten. 
Dies wird niemals bei den Unternehmungen mög- 
lich sein, deren Verwaltungen vom jährlichen Rein- 
gewinn soviel nur irgend angeht an die Aktionäre 
ausschütten. Nach diesem Gesichtspunkt sind be- 
reits in der letzten Zeit die Dividendenwerte zur 
Kapitalsanlage ausgewählt worden. Ein ausnahms- 
weise billiger Kurs von Aktien deutet in der 
Regel an, dass eine Dividendenermässigung 
oder eine Ausgabe neuer Aktien bevorsteht. Doch 
braucht man deshalb solche Papiere von der Kapitals- 
anlage nicht auszuschliessen. Aber die finanzielle 
Position der Gesellschaft muss derart sein, dass ein 
stärkerer Dividendenrückgang ausgeschlossen ist, und 
der Kurs muss auch bei einer geringeren Dividende 
noch eine angemessene Rente bieten können. Ebenso- 
wenig darf eine Kapitalerhöhung die bisherige gute 
Fundierung verschlechtern können. Von diesem 
Gesichtspunkte aus macht die Dividendenreduktion 
der Sarotti-Gesellschaft um 2% die vor mehreren 
Wochen hier empfohlenen Aktien nicht weniger ge- 
eignet zum Ankauf zu dem gegenwärtigen Kurse, 
der dieser Eventualität schon Rechnung trug. Auch 


wird die in Verwaltungkreisen erwogene Kapital- 
vermehrung der Stahlwerke Zypen-Wissen 
kaum die gute Fundierung dieser Gesellschaft ändern, 
sie vielleicht sogar durch Verbesserung der Werke 
verstärken können. Kapitalerhöhungen sind stets 
weniger verdächtig, wenn sie von einer Gesellschaft 
ausgehen, die durch ihre finanzielle Position auch 
in der Lage ist, auf die Aufnahme der neuen Mittel 
zu verzichten, als wenn sie durch ein Unternehmen 
erfolgen, das gezwungen ist, mit dem Erlös den 
schon verbauten Bankkredit abzuzahlen. 


Das Schmerzenskind des Kapitals ist immer 
noch der Berliner Baumarkt. Während sich in 
den grossen Provinzstädten, im Industrierevier auch 
die Bautätigkeit wieder zu beben beginnt, hat es in 
der Reichshauptstadt wieder eine Anzahl von sen- 
sationellen Zusammenbrüchen gegeben, die deutlich 
gezeigt haben, auf welchem schwankenden Grunde 
die Engagements aufgebaut sind und welche grossen 
Gefahren die Ueberbewertung der Terrains und der 
verschwenderische Luxus der Bauten für alle be- 
deutet, die nur irgendwie mit dem Berliner Bau- 
geschäft zusammenhängen. Trotz der Zusammen- 
brüche wankender Existenzen kann von einer 
Reinigung noch nicht die Rede sein. Dieser Fall 
wird aber auch nicht eher eintreten, als bis die Boden- 
werte, die Verkaufspreise der Terrains wieder auf 
ein vernünftiges Mass berabgeschraubt sind. Ein 
solcher Prozess ist aber mit den schwersten Opfern 
für alle Terraingesellschaften und anderen Eigen- 
tümern und Interessenten verbunden, so dass nach 
wie vor trotz der oft billigen Aktienpreise solche 
Effekten für den Kapitalisten heisses Eisen bleiben 
müssen. Auch von den Aktien der mit dem Terrain- 
geschäft verbundenen Banken, deren Engagements 
sich in den seltensten Fällen klar übersehen lassen, 
wird sich der vorsichtige Kapitalist fernhalten, zu- 
mal oft der hohe Aktienkurs keine dem Risiko 
angemessene Rente mehr lässt. 


Ausgezeichnet lauten dagegen andauernd die 
Nachrichten aus der Montanindustrie. Die Ver- 
waltung des Phoenix nimmt keinen Anstand daran, 
in ihrem Geschäftsbericht jüngst zu erklären, dass 
noch keine Anzeichen für einen Rückgang der 
Konjunktur zu bemerken sind. Die Nachfrage nach 
den Produkten der Zechen und Stahlwerke ist 
im Inlande und im Auslande ausserordentlich rege 
und vorläufig kann auch die gewaltig gestiegene 
Produktion noch gut untergebracht werden. Mehr 
noch als an den höheren Preisen verdienen die 
Werke durch die verbesserten Einrichtungen der 
Produktion und daher schütten sie fast alle höheren 
Dividenden aus. Trotzdem soll sich der Kapitalist 
gerade hier an die Werte derjenigen Gesellschaften 
halten, die auch während der letzten Krisis ihre 
Aktionäre nicht im Stich gelassen haben und aus 
den guten Gegenwartsgewinnen Reserven für die 
Zukunft aufspeichern. Einige dieser Aktien sind 
in den folgenden Tabellen aufgeführt. So glänzend 
auch die Konjunktur ist, der Rückschlag kommt 
ohne Erbarmen früher oder später. Je später er 
eintritt, desto schärfer wird er sein. Mehr als die 
Mehrzahl der Eisenwerke sind die Kohlenzechen 
gegen die schmerzlichen Folgen der kommenden 
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Krisis geschützt. Einmal sind ihre Produkte weniger 
entbehrlich und dann sichert auch die Befestigung 
des Syndikates eine befriedigende Rente. Sogar 
die Kaliwerke werden voraussichtlich in den 
nächsten Jahren, soweit sie gut konsolidiert sind, 
in den Genuss der stärksten Nachfrage kommen. 
Die Propaganda des Syndikates im Ausland wird 
ihre guten Früchte tragen, wenn auch immer neue 
Kaliwerke an die Krippe herankommen. 

Von den übrigen Industrien ist weniger zu sagen. 
Hier sind die einzelnen Werke noch mehr abhängig 
von ihren Fabrikaten und ihrem Kundenkreis. Der 
Mangel an Kartellen schützt sie nicht gegen plötz- 
liche Rückschläge in der Branche, legt den Fa- 
briken aber auf der anderen Seite auch nicht die 
Pflicht auf, besonders grosse Gewinne mit den 
übrigen Kartellgenossen zu teilen. Daher sind auch 
diese Papiere mehr als andere geeignet, der Börsen- 
spekulation als Spielball zu dienen. Riesengewinne 
wechseln oft mit Dividendenlosigkeit ab und der 
Kurs fällt und steigt im Monat um 100% und mehr. 
Aus dem gleichen Grunde eignen sich die Aktien 
der Maschinenfabriken, der Textilwerke auch 
sehr wenig für die Kapitalsanlage auf lange Zeit. 
Nur in verhältnismässig seitenen Fällen kann sich 
der Besitzer auf ihnen ausruhen, nämlich dann, 
wenn die Solidität der Verwaltung über jeden 
Zweifel erhaben ist und grosse Rücklagen der Ge- 
sellschaft über Konjunkturschwankungen hinweg- 
helfen. Der Geschäftsgang fast aller‘ Industrien 
lässt augenblicklich nichts zu wünschen übrig. Es 
geht überall bergauf. Eine Schilderung der be- 
sonderen Verhältnisse der Gewerbezweige erübrigt 
sich daher augenblicklich, zumal sich jüngst hier 
wenig geändert hat. 


Im natürlichen Gegensatz zu dem starken Inter- 
esse fur die Industriewerte sind Renten wieder im 
Kurs zurückgegangen, da vielfach die festverzins- 
lichen Effekten gegen die Dividendenpapiere um- 
getauscht werden. Durch die Kursermässigungen 
haben sich jedoch die Chancen des Rentenkaufes 
für längere Anlage noch weiter verbessert. Die 
Verzinsung beträgt meist 4% und darüber bei den 
mündelsicheren Papieren, und viele von ihnen bieten 
heute die sichere Aussicht auf einen Kursgewinn, 
der gerade daon eintreten muss, wenn die Divi- 
dendenwerte von ihren jetzigen hohen Kursen fallen 
werden. Der Umtausch von billig gekauften, jetzt 
hoch notierenden Industriewerten in billige Renten, 
die Sicherstellung des Kursgewinnes im Staats- 
schuldbuch, ist augenblicklich für jeden Kapitalisten, 
der durch seine Dispositionen in der Lage dazu ist, 
das beste Geschäft, das ein Vermögen bringen kann. 
Die Mahnung lautet: Wer in den letzten Jahren 
an Dividendenpapieren verdient hat, der 
mässige jetzt seine Gewinnsucht und lege 
das Erworbene in Renten gut und sicher an. 
Bald ist es vielleicht zu spät dazu. 

Aus diesem Grunde haben wir auch diesmal 
wieder besonderen Wert auf festverzinsliche 
Papiere gelegt, die unbedingt sicher fundiert sind 
und augenblicklich niedrig im Kurs stehen, sodass 
sie eine befriedigende, teilweise recht gute Rente 
abwerfen. Die Kurse sind die vom 11. September. 
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Mündelsichere Anlage von 15000 AM zu 4%. 
5000 AM. in 3 %iger Reichs-Anleihe zu 78,70 %, 
5000 M. in 3% %iger Posener Provinzial-Anleihe zu 8614 %, 
5000 M in 4 % igen Westpreussischen Pfandbriefen zu 97,40 %. 


Ueber die 3%ige Anleihe des Deutschen 
Reiches braucht an dieser Stelle nicht viel gesagt 
zu werden. Trotz des verhältnissmässig niedrigen 
Kurses, den das Papier schon vor einigen Wochen 
einnahm, ist es dochin der letzten Zeit noch weiter 
in Kurs zurückgegangen. Dieser hat jetzt fasst 
einen Stand erreicht, an dem das Papier sich mit 4% 
verzinst. Da die 4%igen Reichsanleihen auch zur 
Zeit noch über 100% notieren, so ist eine weitere 
erhebliche Entwertung der 3%igen Anleihen nicht 
grade wahrscheinlich, zumal sie die sichere Aus- 
sicht haben bei einem Umschlag der Konjunktur 
wieder einen grösseren Kursgewinn über den heutigen 
Stand zu erreichen. Das Publikum scheint vielfach 
an der 3%igen Verzinsung an sich Anstoss zu 
nehmen, ohne zu berücksichtigen, dass der heutige 
Ankauf fast 4% sichere Zinsen bringt. Erwähnt 
sei noch, dass die Zinskupons der Reichsanleihen 
bereits 10 Tage vor der Fälligkeit eingelöst werden. 

Einen sehr niedrigen Kurs hat augenblicklich 
im Vergleich mit den Werten derselben Gattung die 
3½ dige Anleihe des Posener Provinzialver- 
bandes, was aber nur aus dem augenblicklichen 
Verhältnis von Angebot und Nachfrage zu erklären 
sein dürfte. Die Kupons dieses Papieres werden 
bereits 14 Tage vor ihrer Fälligkeit eingelöst. Ausser- 
dem hat die Posener Anleihe vor der Reichs-Anleihe 
den Vorzug, dass sie planmässig getilgt wird durch 
Ankauf von der Börse oder Auslosung. Die 3 % ige 
Posener Provinzial-Anleihe notierte vor 10 Jahren 
fast pari, nachdem sie infolge der Hochkonjunktur 
von 1900 bis 93% gesunken war. Der Kurs von 
Ultimo Dezember 1911 war jedoch immer noch 
89½ %. Der Nachteil dieser Kapitalanlage hinter 
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der in Reichs-Anleihe besteht darin, dass sie einen 
viel kleineren Markt hat und grosse Summen ohne 
Verlust nicht leicht zu verkaufen sind. Doch 
ist immerhin von dem Papier ein Betrag von 
ca. 70 Millionen Mark in Umlauf. Für die Sicher- 
heit dieser Anleihe haftet das gesamte Vermögen 
des Provinzial-Verbandes von Posen und seine 
Steuerkraft. Besonders auch die Darlehen der Pro- 
vinzial-Hilfskasse, die sich auf etwa 56 Mill. A belaufen. 

Ebenfalls sind augenblicklich die 4% igen 
Westpreussischen Pfandbriefe sehr billig, 
was damit zusammenhängt, dass diese Pfandbriefe 
erst seit dem Jahre 1911 ausgegeben werden. Da 
die Mitglieder der Landschaft ihre Hypotheken in 
Pfandbriefen ausgezahlt erhalten, so müssen sie diese 
an der Börse verkaufen, wenn sie bares Geld be- 
kommen wollen. Naturgemäss finden solche Ver- 
käufe in erster Linie kurz nach der Ausgabe der 
Pfandbriefe statt und drücken grade augenblicklich 
sehr auf den Kurs. Später geschehen jedoch viel- 
fach Rückkäufe der Pfandbrieſe zur Einlösung und 
Konvertierung der Hypotheken. Die 4% igen West- 
Preussischen Pfandbriefe wurden im Jahre 1911 zum 
ersten Mal, und zwar noch mit 100 ¼ % notiert. 
Insgesamt sind von dieser Kategorie bisher nur 
ca. 4 Millionen , in Umlauf. Der gegenwärtige 
Kurs ist um 3%, niedriger als der gleichwertiger 
Papiere. Die Sicherheit der Landschaftlichen Pfand- 
briefe beruht auf der Gesamthaftung aller West- 
Preussischen Ritterschaftlichen Güter Auf diese 
waren etwa 125 Millionen / Pfandbriefe ausgegeben. 
Die Westpreussische Landschaft wurde schon im 
Jahre 1787 gegründet und ihre Pfandbriefe sind mit 
die ältesten Börsenpapiere. 


Mündelsichere Anlage von 20000 # zu 3,8 %. 
10000 # in 3 %igen Anteilen der Kamerun-Eisenbahn-Ges. zu 85% %, 
5000 , in 3% %iger Hamburgischer Staats-Anleihe zu 88,30 %, 
5000 A in 4 %ıger Preussischer Staffel-Anleihe zu 95,40 %. 


Eine ganz besondere Stellung unter den deutschen 
mündelsicheren Papieren nehmen die Anteile der 
Kamerun-Eisenbahn und der Ostafrikanischen 
Eisenbahn ein. Auf diese Werte müssen besonders 
alle die Kreise hingewiesen werden, die kleine oder 
grössere Beträge auf lange Zeit hinaus sicher und 
gewinnbringend anlegen wollen. Für Stiftungen, 
für Schenkungen an Kinder und ähnliche Zwecke, 
bei denen es nicht so sehr auf den augenblicklichen 
Ertrag, sondern auf die Zukunfisgewinne ankommt, 
gibt es kein Papier, das so geeignet wäre, wie die 
Anteile der beiden Kolonialbahnen, von denen jedoch 
nur die Kamerunanteile noch in grösserem Masse 
in Verkehr sind. Denn die Anteile der Ostafrika- 
nischen Eisenbahn wurden vor einigen Jahren in 
4% ige Schutzgebiets-Anleihe umgetauscht. Von 
dem damaligen Angebot der Regierung machte der 
grösste Teil der Anteilbesitzer Gebrauch. Dass die 
Anteile einer ertraglosen, kolonialen Eisenbahn 


mündelsicher sind und von der Reichsbank in Klasse I 
belieben werden, erkläıt sich nur aus den besonderen 
kolonialen deutschen Verhältnissen. Die Reichs- 
regierung hat nämlich für die 11 Millionen M 
Stammanteile der Kamerun-Eisenbahn dauernd die 
Verpflichtung übernommen, 3% Zinsen (Dividende) 
zu zahlen. Ferner muss das Reich die gesamten 
Anteile innerhalb 86 Jahren seit dem Jabre 1911 
mit 120% nach einem feststehenden Tilgungsplan 
einlösen. Die Anteile haben einen Nominalbetrag 
von 1000 4 oder von 100 A, so dass sie sich auch 
für kleinste Anlagen eignen. Jeder Anteil, der jetzt 
mit 85°/,%, zu kaufen ist, hat die Sicherheit, mit 
120% früher oder später eingelöst zu werden. Die 
Anteile haben aber noch einen bemerkenswerten Vor- 
zug vor den anderen Reichsanleihen und den älteren 
Staatslosen. Denn ihre Dividende ist nur nach unten, 
nicht nach oben begrenzt. Wenn die Kamerunbahn, 
die mit weitgehenden Rechten und nach amerika- 


nischem Muster mit grossem Landbesitz ausgestattet 
ist, in die Lage kommt, den Vorschuss des Reiches 
zurückzuzahlen und darüber hinaus verdient, können 
die Anteilsbesitzer bis 5% Dividende erhalten, 
bei wachsenden Erträgnissen sogar noch mehr. Will 
das Deutsche Reich von seinem Rechte der Ein- 
lösung der Bahn Gebrauch machen, so hat es eben- 
falls die Anteile mit mindestens 120% zurück- 
zuzablen, nach dem Stande der Einnahmen und Ge- 
winne auch in besonderem Falle mit 150%. Zu er- 
wähnen ist noch, dass die mit 120% ausgezahlten 
Anteile nicht des Anspruches auf den Mehrgewinn 
über 3% verlustig gehen. Der Besitzer erhält viel- 
mehr einen Genussschein auf die Superdividende. 
Die Anteile wurden im Jahre 1908 mit 94% zur 
Zeichnung aufgelegt und standen ultimo Dezember 
1911 noch 91,40%. Beim heutigen Kurs verzinsen 
sie sich ohne Berücksichtigung der Gewinnaussichten 
mit 3½ %. 

Für eine grössere Kapitalsanlage ist die Mischung 
der Anteile mit anderen Renten zu empfehlen, da- 
mit man im Notfall einen Teil verkaufen kann und 
auch die Verzinsung erböht wird. Die 3½ % ige 
Hamburgische Staatsanleihe hat einen grösseren 
Markt in Hamburg und Berlin. Der Gesamtbetrag 
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der 3½ % igen Hamburger Anleihen beläuft sich 
auf ca. 330 Mill. £. Sie werden nach verschiedenen 
Grundsätzen bei den einzelnen Serien getilgt, ent- 
weder durch Ankauf oder durch Verlosung. Die 
Qualität des Papieres ist die gleiche wie bei allen 
deutschen Staatspapieren. Der Kurs wirft jetzt fast 
4% Zinsen ab. 


Die Preussische Staffelanleihe ist ein An- 
leihetyp für sich. Das Papier wurde im Jahre 1908 
geschaffen, als die Entwicklung des Geldmarktes 
noch unklar war. Und zwar wurden 210 Mill. # 
der Anleihe ausgegeben. Das Papier ist die ersten 
zehn Jahre lang mit 4% verzinslich und bis zum 
31. März 1918 auch nicht konvertierbar. Vom 
1. April 1918 ab wird jedoch der Zinsfuss auto- 
matisch auf 3%), % ermässigt und vom 1. April 1923 
ab weiter auf 31/,%. Die Anleihe wirft aber bei 
dem heutigen Kurs noch sechs Jahre lang eine 
Rente von über 4% ab. Sie wurde zwar nur mit 
98½ % zur Zeichnung aufgelegt; der erste Börsen- 
kurs stellte sich jedoch auf 100, %. Seitdem war 
der Kurs bis zum 31. Dezember 1911 auf 98,80 % 
gesunken. Auch die Zinsscheine der preussischen 
Staatsanleihen werden schon zehn Tage vor Fällig- 
keit eingelöst. 


Anlage von 15000 AY festverzinslich zu 4,48 %. 


5000 46 in 4%igen Deutschen Reichsschatz-Anweisungen zu 100 %, 
5000 # in 4% digen Obligationen der Allgemeinen Elektizitäts-Ges. zu 101 %, 
5 000 # in 5%igen Obligationen der Naphta-Produktions-Ges. Nobel zu 100,40 %. 


Wer von den Zinsen eines bescheidenen Ver- 
mögens leben muss, dem sei diese Form der Kapi- 
talsanlage empfohlen. Sie bietet kaum Aussicht 
auf Kursgewinne, aber eine verhältnismässig hohe 
Rente bei sicherer Anlage und der Möglichkeit einer 
schnellen Realisierung. 


Zu diesem Zweck sind besonders die Reichs- 
schatzanweisungen in die Aufstellung aufge- 
nommen worden, über deren Natur schon früher 
an dieser Stelle ausführlich gesprochen worden ist. 
Es ist dies ein Wertpapier, dessen Kurs sich kaum 
unter Pari bewegen wird, da das Reich die Rück- 
zahlung zu diesem Preis für einen nahen Termin 
garantiert. Daher werden die Schatzanweisungen 
auch ohne grossen Verlust zu verkaufen sein, wenn 
andere Papiere im Kurs stark gefallen sind, wie in 
Zeiten der Krisis. Die augenblicklich umlaufenden 
Schatzanweisungen sind fällig am 1. August 1914, 
am 1. April 1915 und am 1. Mai 1916. 


Die Obligationen der Allgemeinen Elec“ 
trizitätsgesellschaft in Berlin weisen zwar keine 
hypothekarische Sicherstellung auf, doch geniessen 
sie mit die beste Fundierung, die für eine Industrie- 
Obligation vorhanden sein kann. Die letzten 30 
Mill. M Obligationen mit 4½ % Zinsen wurden erst 
Ende des Jahres 1911 ausgegeben und scheinen 
noch nicht ganz untergebracht worden zu sein. 
Denn der Kurs ist etwas niedriger als der der 
4½ % älteren Anleihe. Der letzten Emission gehen 
ca. 50 Mill. %, Obligationen voraus. Den insge- 
samt 80 Mill. V Obligationen standen allein an 
Buchwerten der Anlagen ca. 70 Mill. #6 in der 


letzten Bilanz gegenüber. Die neuen Obligationen 
können vor dem Jahre 1920 nicht konvertiert werden. 
Die Tilgung erfolgt zu 100% vom 1. April 1920 _ 
an. Sie sind bereits früher einmal an dieser Stelle 
zur Anlage empfohlen worden. 


Dagegen ist die 5 %ige Goldanleihe der 
Naphta-Productionsgesellschaft Gebr. Nobel 
in Petersburg nicht aut so lange Zeit gegen die 
Rückzahlung zum Parikurs sichergestellt. Vielmehr 
waren die Obligationen, die im Jahre 1904 ge- 
schaffen worden sind, nur bis zum Jahre 1909 un- 
kündbar. Seitdem können sie gekündigt und auch 
konvertiert werden, woraus sich der Kursstand 
wenig über Pari erklären dürfte. Doch droht bei 
einer Rückzahlung zu 100% dem Kapitalisten des- 
halb auch kein nennenswerter Verlust. Die Gesamt- 
emission betrug 32,4 Mill. A, die zu 100% auf- 
gelegt worden ist. Anscheinend hatte die Emission 
aber keinen Erfolg; denn im Jahre 1908 wurden 
12 Mill. V zum zweitenmal aufgelegt und zwar mit 
nur 98.25%. Die Bilanzierung der Nobelgesellschaft 
gilt als solid. Für die Anleihe haftet das gesamte 
gegenwärtige und künftige Vermögen. Das Mobiliar- 
und Immobiliarvermögen ist ihr verpfändet. Doch 
gehen ihr 21,6 Mill. M 4½ 9% Anleihe voraus, die 
aber bis zum Jahre 1916 getilgt sein muss. Davon 
waren in der letzten Bilanz noch ca. 8 Mill. A 
noch nicht getilgt. Die Obligationen sind in Russ- 
land steuerfrei. Der Grundbesitz, Fabriken usw. 
waren allein in die letzte Bilanz mit ca. 60 Mill. % 
eingestellt. Die Dividende bewegte sich in den 
letzten 14 Jahren zwischen 10 und 20%. 


* 
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Anlage von 30000 # in Aktien zu 6,8%. 
10000 # in Aktien des Eisenwerks Hoesch zu 328%/, %, 


10000 # 
10 000 # 


Das Eisenwerk Hoesch hat im letzten Ge- 
schäftsjahre, das am 30. Juni 1912 ablief. seine 
Dividende von 20% auf 22% 
im Vorjahr gleichfalls eine Heraufsetzung um 2% 
vorgenommen hatte. Der Abschluss zeigte, dass 
die Verwaltung wie in den Vorjahren auf eine Kräf- 
tigung der Gesellschaft sehr Bedacht genommen hat, 
trolzdem die Bilanz der Gesellschaft schon seit 
Jahren einen recht befriedigenden Eindruck machte. 
Die letzte Bilanz vom 30 Juni 1911 wies bei 
16,8 Mill. AM Aktienkapital Reserven von 8,4 Mill. A 
auf, ausserdem einen Dividenden-Ergänzungfonds 
von 2,8 Mill. #. Inzwischen ist das Kapital um 
3,2 Mill. #4 und die ordentliche Reserve um das 
Emissionsagio von 2,3 Mill. A gestiegen. Auch 
für niedrige Bemessung der Buchwerte der Anlagen 
hat die Direktion Sorge getragen. Vom letzten 
Reingewinn von 10,5 Mill. A (i. V. 9,1) wurden zu 
Abschreibungen 2,62 Mill. # (i. V. 2,53) verwendet, 
zu Sonderabschreibungen dazu noch 0,51 Mill. A 
(i. V. 0,39). Das Reservekonto zur Verlegung von 
Werksanlagen wurde wieder um 1,8 Mill. # (i. V. 
1,5) aufgefüllt. Ausserdem wird diesmal der ge- 
setzliche Reservefonds noch um 0,29 Mill. # ver- 
stärkt. Dem Dividenden-Ergänzungfonds wurden 
0,2 Mill. # (i. V. 0,5) zugeführt. Dabei verfügte 
die Gesellschaft über einen Vortrag auf neue Rech- 
nung von 1,26 Mill. A. So ist sehr gute Vorsorge 
für den Konjunkturumschwung getroffen. Die Ge- 
sellschaft hat denn auch in der letzten Krisis ihre 
Dividende nur von 18% auf 14% ermässigen 
brauchen. Technisch gilt das Eisenwerk Hoesch 
gleichfalls als gut eingerichtet, so dass der Kapitalist 
die Aktien auch gegenwärtig ohne grosse Sorge 
erwerben kann. 

Im Gegensatz zu den Hoesch-Aktien sind die 
Aktien der Maschinenfabrik Dr. Paul Meyer an 
der Börse ziemlich wenig beachtet. Die Gesell- 
schaft gehört zum sogenannten Loewekonzern, in 
dem eine solide Bilanzierung als Regel anzusehen 
ist. Das Kapital beträgt nur 2,5 Mill. & Aktien. 
Die Reserven sind mit ca. 0,3 Mill. % noch nicht 
bedeutend. Doch sind die Abschreibungen von 
Jahr zu Jahr erhöht worden und auch die Divi- 
dende ist ununterbrochen langsam gestiegen. Sie 
betrug in den ersten fünf Jahren nach der Grün- 
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erhöht, nachdem es 


V. 


der Dr. Paul Meyer Gesellschaft zu 126 ½ %, 
„ Zuckerfabrik Jülich zu 128 %. 


dung 0% und ist bis zum Vorjahr auf 7½ % ge- 
steigert worden. Der Kurs hat sich dabei fast nicht 
verändert seit der Börseneinführung im Jahre 1909. 
Allerdings war erst im Jahre 1911 das Kapital um 
½ Mill. , erhöht worden. Die Gesellschaft er- 
zeugt Kleinmaschinen und Apparate für die Elek- 
trizitätindustrie. die sie in ihrem Konzern gut ab- 
setzen kann. Im Jahre 1911 wirkte eine Reihe un- 
günstiger Momente (Streik, Umzug) auf den Ertrag 
ein; trotzdem ist der Umsatz um 20% gestiegen. 
Die Beschäftigung soll auch jetzt dauernd gut sein 
und hat einen steigenden Umfang. Die Spezial- 
fabrikate finden nicht nur in Privatbetrieben, sondern 
auch in staatlichen und kommunalen Elektrizität- 
werken Verwendung. An eine Kapitalerhöhung 
soll augenblicklich nicht zu denken sein. Bei dem 
heutigen Kurs bietet das Papier eine sehr gute Ver- 
zinsung. 

Die Zuckerfabrik Jülich ist an der Börse 
noch recht neu. Ihre Aktien wurden erst im Mai 
1912 eingeführt und haben sich im Kurs wenig ver- 
ändert, trotzdem sie durch eine Dividendenerhöhung 
von 7 auf 10% überrascht hat. Der Ankauf der 
Aktien einer Zuckerfabrik ist an sich mit grossem 
Risiko verknüpft, wie die plötzliche Dividenden- 
losigkeit einiger Fabriken gezeigt hat. Die Emp- 
fehlung der Jülich-Aktien stützt sich auch in erster 
Linie auf den Ruf des Emissionshauses. Auch hat 
die Verwaltung den hohen Gewinn des letzten 
Jahres zu reichlichster Stärkung der Reserven ver- 
wendet. Der Reingewinn betrug 0,38 Mill. A gegen 
0,11 Mill. A im Vorjahr. Davon wird aus 0,09 Mill, A 
ein Dividendenergänzungfonds gebildet. Als Divi- 
dende werden nur 0,12 Mill. A verteilt. Dagegen 
bleiben ausser höheren Abschreibungen 0,25 Mill. # 
der Gesellschaft. Das Kapital beträgt 1,8 Mill. A. Die 
Bilanz ist recht flüssig. Sie zeigt 0,635 Mill. # 
Bankguthaben und 0,1 Mill. A Debitoren gegen 
0,319 Mill. AM zusammen i. V., dagegen keine 
nennenswerten Schulden. Die Aussichten für das 
laufende Geschäftsjabr (Juli-Juni) sollen nach Mit- 
teilung in der Generalversammlung gut sein. Wenn 
auch bei der Gesellschaft trotzdem Ueberraschungen 
nicht ausgeschlossen sind, so empfiehlt sich doch 
eine Kapitalsanlage aus den erwähnten Gründen, die 
eine solide Geschäftsführung wahrscheinlich machen. 


Anlage von 30000 # in Aktien zu 6,64 %. 
10000 M in Aktien der Bergwerksgesellschaft Königsborn zu 257 %, 


10 000 A 
10 000 # „ 


Die Bergwerksgesellschaft Königsborn 
ist im Jahre 1895 gegründet worden und hat jetzt 
in Aktienkapital von 11 Mill. #, auf das im letzten 
Geschältsjahre 15% Dividende verteilt wurden. Für 
Mas laufende Geschäftsjahr wird die Dividende vor- 
aussichtlich nicht niedriger werden; denn das erste 
Semester brachte einen Betriebsüberschuss von 
1 695 Mill. & gegen 1 588 Mill & im ersten Semester 
1911. Doch hatte dabei der Streik im ersten Quartal 
den Ueberschuss von 0,91 Mill. # auf 0,59 Mill. # 
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Rheinischen Spiegelglasfabrik zu 2581/, %, 
Rbein-Nassau Bergwerksgesellschaft zu 333 %, 


zurückgehen lassen. Im zweiten Quartal ergab sich 
die beträchtliche Steigerung auf 1,10 Mill. & gegen 
0,68 Mill. M i. V. Den reinen Zechen bringt die 
Ermässigung der Syndikatsumlage einen erheblichen 
Gewinn, die seit April anscheinend auf lange Zeit 
erfolgt ist. Die Dividenden von Königsborn gingen 
in den letzten sechs Jahren nicht unter 10 % und 
stiegen bis auf 16%. Die Bilanz zeigt allerdings 
nicht besonders hohe offene Reserven. Die Ge- 
sellschaft ist in erster Linie Kohlenzeche. Saline 


und Soolbad können nur als Nebenbetriebe gelten. 
Bei der festen Kartellierung des Kohlenmarktes, 
mindestens bis zum Jahre 1915, kann die Stetigkeit 
der Rente als ziemlich wahrscheinlich gelten. Sie 
ist augenblicklich aber recht befriedigend. Auch 
ein freier Konkurrenzkampf würde die Gesellschaft, 
die stark Nebenprodukte der Koksdestillation her- 
stellt, nicht mehr als vorübergehend schädigen 
können. Die Königsborn-Gesellschaft wurde jüngst 
als Fusionsobjekt an der Börse viel genannt, ohne 
dass sich jedoch die Gerüchte bisher bestätigt hätten. 

Die Spiegelglasindustrie ist in den letzten Wochen 
wegen ihrer hohen Dividenden der Gegenstand 
grösserer Aufmerksamkeit gewesen und -auch die 
Kurse haben daraufhin Steigerungen erfahren. Diese 
sind am wenigsten bei den Aktien der Rheini- 
schen Spiegelglasfabrik hervorgetreten, trotz- 
dem auch diese Gesellschaft den erst kürzlich ver- 
längerten Syndikaten der deutschen und der euro- 
päischen Spiegelglashütten angehört und aus deren 
Preispolitik Vorteile ziehen kann. Der heutige Kurs 
des Papieres bewegt sich auf dem Stande der drei 
letzten Jahre. Die beiden letzten Dividenden be- 
trugen 18%, nachdem vorher Dividenden zwischen 
10 und 14%, in den Zeiten des Preiskampfes vor 
dem Syndikat zwischen 4 und 8%, ausgeschüttet 
worden waren. Diesen gingen allerdings wieder 
Jahre von 10% regelmässiger Dividende voraus. 
Die ersten Jahre nach der Gründung waren zur 
inneren Konsolidierung keine Gewinne verteilt 
worden. Die Zukunft der Gesellschaft wird daher 
auch in hohem Masse von der Entwicklung der 
Syndikate beeinflusst werden, bei deren Zerfall ge- 
wiss ein scharfer Preiskampf eintreten würde. Doch 
haben sich gerade in dieser Industrie den Syndikats- 


erneuerungen nur geringe Schwierigkeiten entgegen- 
gestellt. Die Bilanz zeigt bei einem Kapital von 
4 Millionen A fast 30% offene Reserven, so dass 
die Gesellschaft auch hierdurch gegen plötzliche 
Schwankungen einigermassen gesichert ist. 

Die Rheinisch-Nassauische Bergwerks- 
gesellschaft ist eine Zinkhüttengesellschaft und 
gleichzeitig in hohem Masse an der Bleiproduktion 
interessiert, so dass sie den starken Schwankungen 
der Preise dieser Metalle ausgesetzt ist, namentlich 
durch die wechselnde Bewertung der hohen Erz- 
bestände. Auf diese erlitt sie denn auch im Jahre 
1907 einen Konjunkturverlust von 1,7 Mill. AA, den 
sie jedoch später teilweise wieder herausgeholt 
haben dürfte. Doch schüttete sie auch in diesem 
Jahre noch eine Dividende von 8% aus gegen 26 % 
für das Jahr 1906. Inzwischen ist die Dividende 
wieder bis auf 24% gestiegen und auch für das 
laufende Geschäftsjahr erwartet die Verwaltung 
ein befriedigendes Erträgnis. Der Betriebsüberschuss 
war im ersten Semester 1912 noch etwas größer 
als in der gleichen Zeit des Vorjahres. Er betrug 
1,291 Mill. M gegen 1,224 Mill. #. Kürzlich auf- 
getauchte Gerüchte an der Börse von einer Ver- 
schlechterung der Erzgruben werden von der Ver- 
waltung als unbegründet erklärt. Dagegen scheint 
eine Erhöhung des jetzigen Kapitats von 71/, Mill. M 
auf 8 ½ Mill. % bevorzustehen. Die jungen Aktien 
sollen zu 200% ausgegeben werden. Der Kurs des 
Papieres hat sich in den letzten Jahre verhältnis- 
mässig wenig verändert und dürfte jetzt auch den 
Schwankungen der Konjunktur schon Rechnung 
tragen. Er ist auch in schlechten Zeiten nicht all- 
zusehr gefallen, da sich ein großer Teil des Kapi- 
tals in festem Familienbesitz befindet. 


Umschau. 


Der vor etwa einer Woche abge- 

zk. Aktienreform. haltene Juristentag hat auch die 
Aufgabe gehabt, über eine Reform des österreichischen 
Aktienrechts zu beraten und Vorschläge zu machen, wie dem 
augenblicklich als sehr schwerfällig empfundenen Aktienwesen 
unserer Nachbarmonarchie abzuhelfen sei. In der deuischen 
Presse sind die Verhandlungen und Ergebnisse bisher 
ausserhalb des Rahmens der Kongressberichterstattung in 
den Fachbläitern meines Wissens nicht sonderlich beachtet 
worden, obgleich auch für das deutsche Aktienwesen 
manche gute Lehre daraus zu ziehen gewesen wäre. Im 
besonderen verdienen die Ausführungen des Juslizrats 
Dr. Veit Simon Aufmerksamkeit auch in Deutschland. 
Diese Autorität auf dem Gebiete des deutschen Aktien- 
wesens hat sich im allgemeinen für die Uebertragung der 
Formen des deutschen Aktienrechts auf Oesterreich aus- 
gesprochen. Dieser Vorschlag ist denn auch vom Juristen- 
tag angenommen in der Form: „Es empfiehlt sich, dass 
ein österreichisches Aktiengesetz 
Grundlagen des 
Diese Resolntion ist auch das wesentlichste, was allgemein 
in Deutschland von den Ergebnissen des Juristentages 
bekannt geworden ist. Es ist nicht überraschend, wenn 
ihm keine besondere Bedeutung beigelegt wurde, wenn 
sogar Unzufriedenheit hervortrat. Denn es gibt in Deutsch- 
land sehr viele Männer der Praxis und der Wissenschaft, 
welche keineswegs das deutsche Aktienwesen als muster- 


im wesentlichen die 


deutschen Aktienrechtes übernimmt.“ 


gültig ansehen, sondern vielmehr auch bei uns einige 
Reformen für dringend notwendig erachten. Den beiden 
dentschen Referenten auf dem Juristentag, Herrn Justizrat 
Dr. Veit Simon und Herrn Geheimrat Prof. Dr. Riesser, 
ist deshalb sogar der Vorwurf gemacht worden, dass 
sie ihre österreichischen Kollegen über die Mängel des 
deutschen Aktienwesens im unklaren gelassen haben. 
Dieser Vorwurf trifit jedenfalls auf Herrn Justizrat Dr. 
Veit Simon nicht zu. Dieser hat vielmehr keine unbedingte 
deutschen Formen 


Uebertragung der auf Oesterreich 


empfohlen, sondern verschiedene Abänderungen vor- 
geschlagen, die zwar ant dem Jwistentag als für öster- 
reichische Verhältnisse bestimmt, bezeichnet wurden, tat- 
sächlich aber auch für Deutschland sehr beachtenswert 
sind. Nur hat meıkwürdigerweise in der Diskussion Herr 
Geheimrat Riesser sich alle Mühe gegeben, diese Ver- 
besserungvorschläge des Referenten aus der Resolution 
herauezubringen und das deutsche Aktienwesen so hin- 
zustellen, als ob überhaupt nichts daran auszusetzen wäre. 
Seinen Bemühungen ist es denn auch gelungen, daß die 
wichtigsten Reformvorschläge des Justizrats Veit Simon aus 
den Leitsätzen des Juristentages herausgeblieben sind. Viel- 
leicht hat Heır Geheimrat Riesser befürchtet, dass bei einer 
wirklichen Reform des österreichischen Aktienwerens auch 
in Deutschland cine neue Bewegung nach dieser Rich- 
tung einsetzt, die auch eine Beschränkung der Willkür in 
der Emissionstätigkeit und der Handhabung der Geschäfte 


und Publikationen seitens der Aktiengesellschaften hin- 
zielt. Es wäre aber im Gegenteil sehr zu wünschen, dass 
auch in Deutschland im Anschluss an die Verhandlungen 
des Juristentages eine Öffentliche Diskussion über die not- 
wendigen Reformen des deutschen Aktienwesens beginnt, 
über die bisher nur von Fall zu Fall bei besonders deut- 
lichen Fällen der Unzulänglichkeit des Gesetzes geschrieben 
worden ist. Deshalb seien die Vorschläge, die Herr 
Justizrat Dr. Veit Simon in Uebereinstimmung mit dem 
Korreferenten Prof. Dr. Landesberger für die österreichische 
Aktieneform gemacht hat, aus den genauen Zeitung- 
berichten vor dem Vergessen bewahrt. Das deutsche 
Aktiengesetz sieht zwar vor, dass der Hergang der Grün- 
dung einer Aktiengesellschaft von Beauftragten der Handels- 
kammern nachzuprüfen ist, die bei Sachgründungen beson- 
ders einen Bericht darüber abzufassen haben, ob die 
Bewertung der Sacheinlagen richtig erfolgte. Dieser 
Bericht der Revisoren wird den Gründungakten beige- 
fügt, damit sich jeder Interessent davon überzeugen kann, 
ob die Aktiengesellschaft überkapitalisiert worden ist oder 
nicht. Die Eintragung der neuen Aktiengesellschaft ins 
Handelsregister und damit ihre Rechtsfähigkeit kann vom 
Registerrichter auch dann nicht verweigert werden, wenn 
die Sacheinlagen in gröbster Weise überwertet worden 
sind, daran liegt ohne Zweifel ein Mangel des deutschen 
Aktienwesens. dem börsen- 
mässigen Ankauf einer Aktie auf den Gedanken kommer, 
bei dem Amtsgericht des Sitzes der Gesellschaft den Be- 
richt der Handelskammerrevisoren nachzusehen. Infolge- 
dessen ist die Revisionstätigkeit ziemlich zwecklos. Herr 
Justizrat Dr. Veit Simon hat daher nur Oesterreich vor- 
geschlagen, dass eine Zentralinstanz gebildet wird, um die 
Gesetzmässigkeit des Gründungherganges zu prüfen und 
namentlich festzustellen, ob das Grundkapital materiell 
aufgebracht worden ist. Ferner aber soll die Eintragung 
der Aktiengesellschaft in das Handelsregister von der 
abhängig gemacht werden, 


Denn niemand wird bei 


Bestätigung dieser Instanz 
dass der Gründunghergang gesetzmässig gewesen ist. 
Wichtig ist auch der Vorschlag einer Zentralisierung 
des ganzen Registerwesens in einem Reichsamt nach dem 
Muster des Patentamtes. Wenn sich der Referent auch 
sehr entschieden gegen den weitestgehenden Schutz auch 
der kleinsten Aktionärminderheit ausspricht, wovon später 
noch die Rede sein wird, so fordert er doch, dass 
einer ansehnlichen Minderheit, die dauernden Aktienbesitz 
nachweist, eine Vertretung im Aufsichtrat einzuräumen ist, 
ferner dass auch einer Minderheit des Aufsichtrates ein 
selbständiges Prüfungrecht eingeräumt werden soil. Da 
das deutsche Aktienwesen zwar den kleinsten Aktionär 
berechtigt, Protest gegen die Beschlüsse der General- 
versammlungen einzulegen, dagegen auch die grössten 
Minderheiten uicht vor der Majorisieıung und dem völligen 
Ausschluss von der Verwaltung schützt, so haben sich im 
Lauf der Zeit in Deutschland zahlreiche Unzuträglich- 
keiten ergeben, deren Vermeidung den Aktionären sehr 
viel nützen würde. Es sei nur an einige Fälle der letzten 
Zeit erinnert, in denen von kleinsten Aktionären der Ent- 
wickelung einiger Aktiengesellschaften grosse Hindernisse 
in den Weg gelegt wurden, dadurch, dass die Aktionäre 
von ihren Minderheittechten Gebrauch machten, jedoch 
nicht im Interesse der Gesellschaft, sondern zu eigenen, oft 


unlauteren Zwecken. Die Aufechtungklagen der soge- 
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nannten Aktionäre gegen die Beschlüsse der General- 
versammlungen sind recht häufig der so scharf bekämpften 
Majorität für einen anständigen Preis verkauft worden. 
Aus der Geschichte verschiedener Kaliwerke ist ferner 
hinreichend bekannt, in welch schroffer Form auch Gross- 
aktionäre von der Verwaltung ausgeschlossen werden 
können. Ihnen sollte nach den Veit Simonschen Vor- 
schlägen in Oesterreich gesetzlich das Recht eingeräumt 
werden, durch einen Vertreter an den Aufsichtratssitzungen 
teilzunehmen und ferner diesen Vertreter selbständig Prü- 
fungen der Geschäftsverhältnisse vornehmen zu lassen. 
Der Nutzen einer solchen Bestimmung für die Gesamt- 
heit der Aktionäre wird jedem einleuchten, der die Schäden 
kennt, die häufig durch die Geheimniskrämerei einer Ma- 
jorität gerade dem kleinsten Aktionär erwachsen sind. 
Doch kann es meines Erachtens auf der anderen Seite 
auch nur gebilligt werden, wenn die Anfechtungklage 
gegen die Beschlüsse von Generalversammlungen von einer 
Mindestquote des Aktienbesitzes abhängig gemacht wird. 
Zum Schluss hatte Justizrat Dr. Veit Simon noch ange- 
regt, dass die erwähnte Zentralinstanz das Recht haben 
soll, für einzelne Gattungen von Gesellschaften Bilanz- 
formulare vorzuschreiben. Er dachte dabei wohl an das 
Bilanzschema, welches nach langen Bemühungen endlich 
die deutschen Grossbanken für ihre Zweimonatbilanzen 
verwenden. Nach dem jetzt geltenden Recht können die 
deutschen Aktiengesellschaften mit dieser einen Ausnahme 
durch nichts gehindert werden, durch Bilanzverschachte- 
lungen und Verschiebungen ihren Aktionären den Stand 
der Gesellschaft vollkommen zu verheimlichen. Zwingt 
einmal die Zulassungstelle der Börse zur Spezialisierung 
einer Bilanz, so hört regelmässig diese genauere Aus- 
kunfterteilung schon im nächsten Jahre wieder 
Auch die deutschen Bestimmungen über die Behandlung 
von Zahlungschwierigkeiten und Sanierungen von Aktien- 
gesellschaften wurden vom Justizrat Dr. Veit Simon als 


auf. 


unzulänglich und revisionsbedürftig bezeichnet. Zum Schluss 
seien noch die Ansichten des erfahrenen Beraters der 
deutschen Hochfinanz bei ihren finanziellen Transaktionen 
und Rechtsstreitigkeiten über die Generalversammlung 
wiedergegeben. Herr Juslizrat Dr. Veit Simon verwirft 
die Lehre von der Omnipotenz der Generalvrersammlung. 
Diese Lehre sei um so mehr zurückzuweisen, als die 
Generalversammlung oft gar nicht urteilsfähig sei über die 
Dinge, über die sie urteilen solle. Jhering steile sie da- 
her einem Unmündigen gleich. Wenn wirklich die General- 
versammlungen, die zumeist nur formalen Charakter haben, 
sich als Aktionärparlamente auftun würden, so sei dies als 
das gıösste Unglück anzusehen. Denn das Heil der 
Aktiengesellschaften liege in einem geschäftstüchtigen und 
willensstaıken Leiter. Die Generalversammlung werde 
praktisch durch ihr Votum nur zum Ausdruck bringen, ob 
sie zur Verwaltung Vertrauen hat oder nicht. 


Man schreibt mir: „Die politische 
Entwicklung des geeinten Dentsch- 
lands hat die Bedeutung der Mainlinie allmählich immer 


Die Mainlinie. 


geringer werden, immer mehr zurückireten lassen. Der 
mehr als 40jährige Bestand des Reiches mag, so wenig 
in manchen Gegenden Süddeutschlands auch heute noch 
das „preussische Reich“, insonderheit die Preussen beliebt 
sind, auch dem ältesten Träumer aus der 66er Zeit die 


Gewissheit gegeben haben, dass es weltpolitisch keine 
Mainlinie mehr gibt. Wie sieht die Frage der Mainlinie 
in wirtschaftlicher Beziehung, wie speziell für die Ent- 
wicklung des deutschen Bankwesens aus? Auch dem, der 
nicht ohne weiteres in die internen Verhältnisse eingeweiht 
ist, geben zunächst die stolzen Paläste beredte Auskunft, 
die in den politisch-wirtschaftlichen Zentralen Süddeutsch- 
lands, in München, Mannheim, Frankfurt a. M. die Firma 
der Berliner Grossbanken oder ihnen verwandter Institute 
iragen. Die D-Banken haben überall festen Fuss gefasst, 
ihre Verbindungen erstrecken sich in Süddeutschland kaum 
minder engmaschig über das Land als in den Bezirken 
ihrer engeren Heimat. Das System direkter Filialgründung 
wie das der affiliierten Schwester-, Tochter- und Enkel- 
institute sorgt dafür, dass die Verbindungen der deutschen 
Grossbankzentralen mit die wichtigsten Glieder der wirt- 
schaftlichen Einheit zwischen Nord und Süd geworden 
sind. Diese Entwicklung hat erst in neuerer Zeit wieder 
beträchtliche Fortschritte gemacht. Hat doch die bedeut- 
samste Erweiterung, die das System der berliner Gross- 
banken in den letzten Jahren erfahren hat, ihren Schau- 
platz in Süddeutschland. Sie bestand in der bekannten 
Angliederung der Plälzischen Bank an die Gruppe Rheinische 
Creditbank-Süddeutsche Bank und damit an den Gross- 
konzern der Deutschen Bank. Ueberblickt man die von 
den D-Banken absolut unabhängigen süddeutscheu Institute, 
so erregt es Interesse, wie ausserordentlich geringfügig 
ihre Zahl allmählich geworden ist. Die gewaltige Kon- 
zentrationsbewegung, die wachsende Schwierigkeit des unab- 
hängigen Wettbewerbs und die leidige Personalfrage haben 
ihre Wirkung ausgeübt. Kaum dass einige münchener 
Institute, eine frankfurter, ein paar elsässisch-lothringische 
Banken — wenn man die kleinsten Institute ausser acht 
lässt — sich von norddeutschem Einfluss völlig frei gehalten 
haben. Aber man kann sie an den Fingern herzählen 
Es ist in hohem Grade bemerkenswert, dass das in früheren 
Zeiten dominierende süddeutsche Bankwesen fast wider- 
standslos sich in der Weise hat zurückdrängen, „angliedern“ 
lassen, wie es tatsächlich der Fall ist. Die jüngere Kultur 
ist Herr der älteren geworden. Reiche Privatfirmen sind 
verschwunden, die Börsen sind still geworden und auch 
der süddeutsche Kapitalist arbeitet mehr und mehr über 
Berlin. Welche inneren Gründe hat diese Entwicklung? 
Erklärt sie sich allein daraus, dass Berlin als Reichs- 
hauptstadt von Jahr zu Jahr mehr das Zentium des 
politischen und wirtschaftlichen Lebens des Reiches ge- 


worden ist? Gewiss, dieses Faktum mag eine Rück- 
wirkung auf das Bankwesen Süddeutschlands geübt 
haben. Indessen Süddeutschland trägt ein gut Teil 


der Schuld selbst. Der Entwicklung kam eben zu statten, 
dass der Aufstieg Berlins und seiner Bankwelt zusammen- 
fiel mit, man könnte sagen, Alterserscheinungen eines 
grossen Teils der süddeutschen historischen Häuser. Eine 
ganze Anzahl der vornehmen, alten Bankhäuser, wenn auch 
erfreulicherweise bei weitem nicht alle, hatte und hat 
keine Erben, die in den Bankbureaus, an der Börse ihren 
Platz einzunehmen in der Lage oder gewillt sind. Recht 
zahlreich sind die süddeutschen Häuser — und zu ihnen 
zählen die besonders begüterten —, die sich auf Ver- 
mögensverwaltung beschränken, dem eigentlichen 
aktiven Bankleben grossen, modernen Stils aber aus- 


aus 
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geschieden sind. Dass bei dieser verminderten Wider- 
standskraft die jugendlich intensive Aktionskraft, der 
Aktionswille der berliner Bankwelt relativ leichtes Spiel 
haben musste, liegt auf der Hand. Ist eine Renaissance 
der süddeutschen Bankwelt möglich? Ist sie zu wünschen? 
Das letztere gewiss. Konzentration im Bankwesen be- 
deutet auch Konzentration des Risikos, Gefahrenhäufung 
in kritischen Zeiten. Eine vernünftige Dezentralisation im 


Bankwesen schafft Ausgleichsmöglichkeiten, hindert zudem 


zu weitgehende Schematisierung. Ist die Renaissance 
noch möglich? Die Frage ist eine Aufgabe der Erziehung 
einer jüngeren Generation. Auf sie ist der Volkswirt 
fast ohne Einfluss, solange die Söhne der Bankiers in 
wachsender Zahl aus dem Berufe ihrer Väter hinaus- 
drängen, anderen Aufgaben sich zuwenden, die ihnen ge- 
nehmer, bequemer erscheinen, den Ehrgeiz rascher be- 
friedigen. Vielleicht ireten auf dem Bankiertage Männer 
auf, die zu ihren Standesgenossen sprechen von den Auf- 
gaben der Heranbildung, der Schulung und Lenkung des 
Nachwuchses im Sinne einer Förderung des unabhängigen 
Bankierstandes. Dann, aber auch wohl nur dann ist an 
eine entschiedene Renaissance auch des freien und un- 
abhängigen süddeutschen Bankierstandes zu denken. Die 
finanziellen Mittel, eine bedeutende, von der Konzentration 
der berliner Grossbanken freie und selbständige Bankwelt 
wieder zu schaffen, sind südlich des Mains in den alten, 
reichen Familien vorhanden. 
kapital fehlt es nicht.“ 


Am Kapital, auch am Gross- 


Die Zeiten sollen schlecht 
sein, miserabel sogar.. 
Man spricht von Teuerung auf allen Gebieten und sozial- 
demokratische Blätter malen sogar schon das Schreck- 
gespenst des Hundefl:isches an die Wand. Die Zeiten, 
in denen Bürger und Bauersmann Sonntags ihr Huhn im 
Topfe hatten, scheinen jedenfalls endgültig vorüber zu 
sein, wenn man schon ernstlich mit dem Gedanken um- 
geht, den braven Wächter des Hauses in der Pfanne zu 
Doch gibt es noch eine ganze Reihe von 
Leuten, deren souveräne Verachtung des Geldes so weit 
geht, dass sie nicht einmal die Dividenden von den 
Aktiengesellschaften, in deren Tresors sie sie anscheinend 
besser aufgehoben erachten, einfordern. Ein Blick auf 
die Bilancen unserer grossen Aktiengesellschaften zeigt 
nämlich, dass die Summen der bei ihnen als unerhoben 
figurierenden Gelder durchaus nicht klein sind und bei 
manchen ganz respektable Summen erreichen. So harren 
beispielsweise, wie die letzten Geschäftsberichte lehren, 
bei der Harpener Bergbau-Aktien-Gesellschaft nicht we- 
niger als 59 434 # und bei der Deutschen Bank noch: 
32679 AM der mitleidigen Leute, die sich als ihre recht- 
mässigen Besitzer legitimieren können. Bei der Dresdner 
Bank sind es zirka 34 000 A, bei der Disconto-Gesell- 
schaft und dem Schaaffhausenschen Bankverein je 19 000 /. 
Nicht ganz so vergesslich oder übermütig sind die Aktio- 
näre der Commerzbank, die nur zirka 9000 und die der 
Mitteldeutschen Creditbank, die nur 8000 AM nicht er- 
hoben haben. Bei der Rheinisch-Westfälischen Diskonto- 
gesellschaft liegen noch zirka 10000 A, bei der A. E. G. 
dagegen über 27000 % aufgespeichert. Dieses 
Verzeichnis kann natürlich nach Belieben erweitert 
werden. 


Gs. Herrenloses Geld. 


schmoren. 


Plutus-Merkiafel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:) 


|| Düsseldorfer Börse. — Ironmonger-Be- 
richt — @.-V.: Mecklenburgische Kali- 
werke Jessenitz, Verein Deutscher Oel- 
fabriken, Rheinische Stahlwerke Duis- 
burg-Meiderich, Warenhaus f. Deutsche 
Beamte. — Zusammenlegungfrist Aktien 
Zweilöwenbrauerei Dortmund. 


| Bankausweis New York. — Deutschlands 
|  Kohlenproduktion, Ein- und Ausfuhr 
im August. — @G.-V.: Bank f. Elektrische 
Unternehmungen, Bank f. Orientalische 
Eisenbahnen, Akt.- Ges. Bremerhütte 
Weidenau, Stahlwerk Becker, Crefeld, 
Jutespinnerei Hamburg-Harburg, Akt.- 
Ges. f. Mineralölindustrie, Mühle Rü- 
| ningen. 

| Essener Börse. — Dekadenausweis Luxem- 
|  burgische Prinz Heinrichbahn. — G.-V.: 
Blei- und Silberhütte Braubach, Pau- 
linenaue-Neuruppiner Eisenbahn, Nieder- 
lausitzer Eisenbahn, Neuhaldenslebener 
Eisenbahn, Thüringer Malzfabrik Langen- 
salza, Dampffischerei-Gesellsch. Nordsee, 
Bremen. — Schluss des Bezugsrechts 
Aktien Vogtländisches Elektrizitätswerk. 


Düsseldorfer Börse. — Prämienerklärung 
Brüssel. — @.-V.: Hammonia Stearin- 
fabrik, Meggener Walzwerk, Friedr. 
Thomee Akt.-Ges., Deutsch-Amerika- 
nische Werkzeugmaschinenfabr., Zschip- 
kau-Finsterwalder Eisenbahn. 

Reichsbankausweis. — Dekadenausweis 
Franzosen, Lombarden. Prämien- 
erklärung Frankfurt a. M., Reports 
Brüssel. @.-V.: Bierbrauerei Gebr. 
Mäser, Tucher-Brauerei, Rixdorf-Mitten- 
walder Eisenbahn, Crefelder Eisenbahn- 
Ges., Königsberg-Cranzer Eisenbahn, 
Elektrizitätswerk Westfalen, Chemnitzer 
Werkzeugmaschinenfabrik Zimmermann, 
Flensburger Schiff bau-Ges., R. Stock 
& Co. Spiralbohrer-Akt.-Ges. 

Essener Börse. — Ironage- Bericht. — 
Bankausweise London, Paris. — Prämien- 
erklärung Berlin, Hamburg, Wien. — 
@.-V.: Nauendorf-Gerlebogker Eisen- 
bahn, Sächsische Waggonfabrik Wer lau, 
Hildesheim-Peiner Kreisbahn, Ost- 
havelländische Kreisbahnen. 


B —. a 

Düsseldorfer Börse. — Ironmonger-Bericht. 
— Liquidation Berlin, Hamburg, Wien; 
Zahltag Brüssel. — @G.-V.: Lausitzer 
Eisenbahn - Ges, Löwen - Lindow- 
RheinsbergerEisenbahn, Brohltal-Eisen- 
bahn, Süddeutsche Eisenbahn - Ges, 
Teutoburger Waldeisenbahn, Zucker- 
fabrik Kruschwitz, Oberrheinische Elek- 
trizitätswerke Wiesloch, Hochofenwerk 
Lübeck, Keats Maschinen- Ges., Berliner 
Cichorienfabrik Voigt i. L. 


Freitag. 
20. September 
4½ o 


Sonnabend 
21. September 
41% 


Montag, 
23. September 


48 % | 


Dienstag, 
24. September 


45% / 


Mittwoch, 
25. September 


47 0% 


Donnerstag. 
26. September 
46 0% 


Freitag, 
27. September 


4% % 


— 


Die Merktalel gibt dem Wertpapierbesitzer über alle für ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u.a. über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage, 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen 
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nieht bestimmen 
essen. Unter dem Datum steht immer der Frivatdiskont in 
Berlın vom selben Tag des Vorjahres 
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| Bankausweis New York. — Prämien- 
erklärung Paris. @.-V.: Rigaer 
Commerzbank, Kremmen-Neuruppiner- 

Eisenbahn-Ges., Cöln-Bonner Kreis- 
bahnen, Ruppiner Kreisbahn, August 
Wegelin Akt.-Ges. f. Russfabrikalion, 


2 | Wotan-Werke, Pfälzische Pulverfabriken 
z 4% 97 er St. Ingbert, Bredower Zuckerfabrik, 
1 ° Bergbau- u. Hütten- Ges. Friedrichshütte, 


Braunschweigische Akt.-Ges. f. Jute- u. 
|  Flachsindustrie, Chemische Fabriken 
||  Harburg-Stassfurt, Brandenburgische 
Carbid- und Elektrizitätswerke, Farb- 
werke Franz Rasquin Akt.-Ges. 


Ausserdem zu achten auf: 
Geschäftsberichte der Bergwerke und 
Hütten. 

Zulassunganträge (in Mill. M.): 
Berlin: 13,87 Aktien u. 6 5%, Obl. 
Deutsche Erdöl-Akt.-Ges., 3,2 Aktien 
u. 3,06 4½% Obl. Luxemburger Union- 
bank. Frankfurt a. M.: 10 neue 
Aktien Deuische Gold- u. Silberscheide- 
Anstalt. Bremen: 0,4 neue Aktien 
Carl Bödiker & Co. Hannover: 3 neue 
Aktien Continental- Caoutchouc- und 
Guttapercha-Compagnie. 

Verlosungen: 

30. Septemb.: Braunschweiger 20 Tlr. 
(1868). Freiburger 50 Fr. (1887). Lenz- 
burger 40 Fr. (1885). 


Gedanken über den Geldmarkt. 


Der erste Septemberausweis der Reichsbank bietet in 
seinen Einzelheiten ein recht befriedigendes Bild. Trotzdem 
muss man sich hüten, dem Wert der Ziffern für die Be- 
urteilung der Gesamtlage des heimischen Marktes sowie 
für die kommende Entwicklung an der Qunartalswende 
eine zu grosse Bedeutung beizumessen. Denn wohlgemerkt, 
der günstige Eindruck erscheint hauptsächlich bei Gegen- 
überstellung der Veränderungen der einzelnen Positionen 
in diesem und dem vorhergehenden Jahre, tritt aber so- 
gleich erheblich zurück, sobald man die absolute Ge- 
staltung ins Auge fasst. Bei einem Vergleich mit 1911 
ist aber in Betracht zu ziehen, dass damals Geschäftskreise 
sowie Privatpublikum unter dem Eindruck der Kriegs- 
furcht standen, und wenn diese sich auch in keinem 
Moment zu einer Depositenpanik auswuchs, so mussten 
doch die vorbeugenden Dispositionen der privaten Bank- 
welt einen fühlbaren Einfluss auf die Reichsbank ausüben. 

Der erheblich geringere Bedarf an Umlaufsmittein in 
der diesjährigen Publikation entstammt zweifellos im 
wesentlichen diesem Zusammenhange. Dagegen darf man 
die günstigere Bewegung der Depositen — sie stiegen 
um ca. 64 000 000 gegenüber nur 15 000 000 im Vorjahre 
— als höher zu bewertenden Fortschritt veranschlagen, 
da sie eine umfassendere Vorbereitung der privaten Bank- 
welt für den kommenden Quartalsbedarf erkennen lässt. 
Jedenfails wächst mit diesem Ausweise die Zuversicht auf 
eine glatte Abwicklung des Quartaltermins. Man muss 
zwar angesichts der eminenten Regsamkeit in der Schwer- 
industrie, des lebhaften Güteraustausches im Welthandel 
und des durch die ungünstige Witterung bedingten längeren 
Festhaltens von freien Mitteln in der Erntebewegung, auf 


überaus starken gewerblichen und kommerziellen Geld- 
bedarf an der Monatswende rechnen, es lässt sich aber 
schon heute mit ziemlicher Sicherheit aussprechen, dass 
die Versorgung ernstlichen Schwierigkeiten nicht begegnen 
wird, wenn sich die Abwicklung auch unter recht hohen 
Zinssätzen vollziehen muss. 

Die Reichsbank darf heute auf Grund des oben ge- 
kennzeichneten Status sowie der keineswegs beunruhigenden 
Verfassung des offenen Marktes an die Frage der Diskont- 
erhöhung mit kühler Reserve herantreten. 
solche in nächster Zeit stattfinden muss, kann trotz 
mancher freundlicher Symptome nicht zweifelhaft sein. 
Die Bankleitung wird aber unter heutigen Umständen eine 
Erhöhung nur um ½ % in Erwägung ziehen dürfen, ohne 
die Befürchtung hegen zu brauchen, die Geschäftswelt kurz 
darauf mit einer weiteren Diskonterhöhung im gleichen 
Ausmass beunruhigen zu müssen. Natürlich handelt es 
sich vorläufig nicht um mehr als eine Hoffnung, denn die 
bekannte Plötzlichkeit der Entwicklung gerade kurz vor 
Quartalsschluss macht weitergehende Kombinationen be- 
sonders schwierig. Zunächst wird die Bank vermutlich 
den Einfluss des Medio-Termins abwarten, ehe sie ihre 
Entschliessungen trifft. 

Als ermutigender Faktor kommt für den heimischen 
Markt neuerdings auch hinzu, dass das Ausland wieder 
stärkere Neigung zu Geldanlagen hier zeigt, und schon 
heute verschiedentlich Beträge über den Ultimo September 
hinaus placiert hat. Das niedrige Niveau der Devisen- 
kurse muss derartige Operationen erheblich erschweren, 
und man darf daher annehmen, dass die entsprechenden 
Offerten von London und Paris (um solche handelt es 
sich der Hauptsache nach) zu recht kulanten Zinssätzen 
erfolgt sind, wenn die Abschlüsse unter Tragung der 
Valutaspekulation seitens der deutschen Kontrahenten ge- 
macht sind. Es wird sogar berichtet, dass auch ver- 
einzelte amerikanische Darlehen, die jetzt zum Verfall ge- 
kommen sind, trotz der noch keineswegs befriedigenden 
Nachrichten vom New - Yorker Geldmarkt Prolongation 
gefunden haben. Die Devisenkurse haben unter diesen 
Umständen einen neuen Tiefstand erreicht; Scheck 
London ist auf 20,45, Scheck Paris auf ca. 80,90 an- 
gelangt. Da eine Fortsetzung dieser Bewegung innerhalb 
der hiesigen Ultimo- Regulierung nicht unwahrscheinlich 
ist, lässt sich auch demgemäss mit einer weiteren Ab- 
schwächung der fremden Valuten rechnen, und man darf 


Dass eine 
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hoffen, dass die Reichsbank noch vor dem Ultimo Sep- 
tember aus dieser Konstellation für ihren Goldschatz Nutzen 
zu ziehen vermag. So wird bereits berichtet dass von 
deutscher Seite wegen Ueberlassung eines grösseren Postens 
Doppelkronen mit der Bank von England verhandelt wird. 
Allerdings macht sich in Paris bereits die Tendenz 
zu einer gewissen Versteifung bemerkbar, die namentlich 
in einer Steigerung des Privatdiskonts bis in die Nähe des 
Banksatzes zum Ausdruck kommt. Der Markt ist aber, 
im ganzen genommen, noch überaus flüssig, und man darf 
daher erwarten, dass die französische Bankwelt die kom- 
menden hohen Zinssätze in Deutschland und Oesterreich 
in grösserem Umfange ausnutzen wird, namentlich wenn 
die Hoffnung auf Friedensschluss zwischen Italien und der 
Türkei unterdessen greif bate Gestalt annimmt. Im Laufe 
des Herbstes rechnet man dann allerdings mit grösserer 
Auspannung am französischen Markt, da die Republik 
voraussichtlich wieder einen starken Einfuhrbedarf für 
fremdes Getreide haben wird. Ausserdem besteht bei den 
französischen Bahnen noch grösserer aktueller Kapitals- 
bedarf, der vermutlich noch in diesem Jahre durch Emission 
4% iger Obligationen gedeckt werden wird. Es ist daher 
nicht unwahrscheinlich, dass auch die Rate der Banque de 
France in einiger Zeit eine mässige Erhöhung erfahren wird. 
Der londoner Markt bewahrte auch in der letzten 
Woche den etwas leichteren Grundton, der sich sofort 
nach Erhöhung der englischen Bankrate auf 4% geltend 
gemacht hatte. Die Ungewissheit über die zukünftige 
Gestaltung der Goldsituation lastet aber weiter auf Lombard- 
Street und veranlasst noch immer eine gewisse Zurück- 
haltung der Diskonteure. Man blickt namentlich mit 
Spannung auf die Entwicklung der Verhältnisse in New 
York. Hier haben zwar die Banken für die Eintebewegung 
weitgeheude Vorbereilungen getroffen. Bei dem unge- 
wöhnlich grossen Erirag und der allgemeinen Steigerung 
des industriellen Beschäftigunggrades ist man aber auf 
ausserordentlich grosse Ansprüche gefasst, deren Befriedi- 
gung angesichts der mangelhaften Elastizität des Geld- 
wesens gewisse Sorgen verursacht. Man hofft, daß das 
Schatzamt wie in früheren Fällen sich zur Deponierung 
grösserer Summen bei den Nationalbanken bereit finden 
wird. Von dem Eintritt und dem eventuellen Zeitpunkt 
einer solchen Hilfsaktion wird die glatte Erledigung der 
monetären Herbstkampagne auf dem amerikanischen Markt 
in hohem Grade abhängen. Justus. 


Plutus-Archiv. 
Chefs und Angeſtellte. 


(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.) 


§ 63 HGB. 

Ausschluss des § 63 HGB. Die Beklagte ver- 
weigert der Klägerin für 14 Tage, während deren diese 
wegen Krankheit gefehlt hat, das Gehalt. Sie beruft sich 
auf den Vertrag, in welchem gesagt wird, Ziffer 1: es 
würden nur diejenigen Tage bezahlt werden, an denen der 
Angestellte tatsächlich im Geschäft tätig gewesen sei. An 
einer anderen Stelle des Vertrages heisst es Zıffer 3: im 
Falle einer Erkrankung oder einer Behinderung durch un- 
verschuldetes Unglück sei der Angestellte verpflichtet, der 
Firma Anzeige zu erstatten. Das Gericht verurteilt: Ein 


Ausschluss des $ 63 Abs. 1 HGB. sei an sich gültig. Da- 
gegen sei aus den Vertragsbestimmungen nicht zu ersehen, 
dass für den Fall der Krankheit die Bezahlung überhaupt 
ausgeschlossen sein solle. Dies besage allerdings Ziffer 1. 
Dass das aber nicht gemeint sein könne, sei aus Ziffer 3 
zu folgern, wo der Fall der Krankheit besonders geregelt 
sei. Die Rechtswohltat des $ 63 HGB. müsse strikte aus- 
geschlossen werden, wenn sie dem Handlunggehilfen solle 
genommen werden. (Urteil der V. Kammer vom 4. Sep- 
tember 1912.) — Das Gericht legt in die Bestimmungen 
eine Unklarheit hinein, an der sie nicht leiden. Ziffer 3 


hat mit der Gehaltszahlung gar nichts zu tun, sondern regelt 
nur die Anzeigepflicht. Diese ist unerheblich für den Fall, 
dass der Angestellte ohne Grund fehlt; denn dann kann 
er entlassen werden, auch wenn er sich entschuldigt. 
Andererseits ist es selbstverständlich, dass er im Falle 
grundlosen Fehlens keinen Anspruch auf Gehalt hat. Dies 
sollte darum sicherlich nicht durch Ziffer 1 noch besonders 


ausgesprochen werden, wie das Gericht annimmt. Vielmehr 
kann diese Bestimmung nur so ausgelegt werden, wie sie 
lautet, nämlich dabin, dass nur die Tage, an denen der 
Angestellte gearbeitet hat, bezahlt werden, und dass um- 
gekehrt solche, an denen er es nicht getan hat, nicht 
bezahlt werden; der Grund für das Fehlen kommt nicht 
in Frage. 


Reue Literatur der Molßswirtfehaft und des Rechts. 


(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders zu 


besprechen. 


Vorläufig werden sie an dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


(Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen Vorein- 
sendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.) 


Geldklemme und Kreditnot. 
seitigung. Denkschrift für den Deutschen Bankiertag 
von Dr. J. Minoprio. Preis 1,50 M. Berlin 1912, 
Verlag für Fachliteratur G. m. b. H. 

Die schlimme Lage des deutschen Geldmarktes. — 
Ansichten über das Geldwesen in den massgebenden 
Ländern. Die Geldknappheit in Deutschland, deren 
Ursache und Beseitigung. — Die Geldklemme und Kredit- 
not. — Fehler des Reichsbankgesetzes. Die Geldnot 
in Deutschland und Vorschläge zur Abhilfe. — Präsident 
Havenstein und der Zentralausschuss der Reichsbank. — 
Rückständige Ansichten über das Geldwesen. — Staats- 
und Kommunalkredit. — Geldverhältnisse in Deutschland 
und Frankreich. — Die Geldnot in Deutschland und die 
Uebermacht der Bank von Frankreich. 

Bank- und Börsenverkehr. Praktische Winke für den 
Verkehr mit Banken und Bankiers. Von Michael 
Fischl, emerit. Vorstand des Parteibureaus der k. k. 
priv. österr. Kredit-Anstalt für Handel und Gewerbe in 
Wien. Zweite umgearbeitete und erweiterte Auflage. 
Preis 2,50 #. Wien 1912. Im Selbstverlage des Ver- 
fassers, Wien VI/l, in Kommission beim Veriag für 
Fachliteratur G. m. b. H. Berlin W. 30, Wien I, London E. C. 

Vorteile der Bankverbindung. — Wahl der Bank- 
verbindung. — Konto- und Depoteröffnung. — Das Konto- 
korrent. — Das Scheckgeschäft. — Die Belehnung von 
Effekten. Das Kreditbriefgeschäft. Losrevision, 
Couponbogenbesorgung, Konversionen usw. — Wie legt 
man sein Vermögen an? — Die Börse. — Schlusswort. 
Wie erhält man Kredit und Darlehen. Ein Ratgeber 

von Wilh. Gerstmann, Bücherrevisor. Preis brosch. 
3 At. Berlin 1912, Verlag für praktische Rechtskunde. 

Allgemeines zur Einleitung. — Die Verbindung mit 
einer Grossbank. — Die Verbindung mit einer Genossen- 
schaftbank. — Das Hypothekengeschäft. — Das Wechsel- 
geschäft. — Die Diskontierung von Buchforderungen. — 
Das Darlehen auf Lebensversicherungabschluss. — Mo- 
biliar-Verpfändung. — Stille Beteiligungen. — Darlehen 
an Beamte und Offiziere. — Darlehen an kaufmännische 
Angestellte. — Darlehen zur Kautionsstellung für Lieferung- 


Deren Ursache und Be- 


aufträge und für Steuern bei Behörden. — Darlehen und 
Hypothekkredit für Landwirte. — Leihhaus und Lombard- 
haus. — Adressennachweiser. 


Ueber die Aktiengesetzreform zur Bodenrechts- 
reform. Von W. Strackbein. Preis brosch. 50 P3. 
Bar men 1912, Verlag von D. B Wiemann. 

Kommentar zum Versicherungsgesetz für An- 
gestellte vom 20. Dezember 1911. Mit Renten- 
tabellen bearbeitet von Otto Hagen, Kammer- 
gerichtsrat. Preis 8 A, gebd. 9 #. Berlin 1912, Ver- 
lag von Otto Liebmann, Buchhandlung für Rechts- und 
Staats wissenschaften. Verlag der Deutschen Juristen-Ztg. 

Umfang der Versicherung. — Gegenstand der Ver- 

Sicherung. — Träger der Versicherung. — Schiedsgericht 

und Oberschiedsgericht. — Deckung der Leistungen. — 

Verfahren. — Auszahlung der Leistungen. — Sonstige 

Vorschriften. — Schluss- und Uebergangsbestimmungen. 

— Anhang. 

Zeitschrift für die gesamte Staatswissenschaft. 
Herausgegeben von Dr. K. Bücher. Achtundsechzigster 
Jahrgang 1912. Drittes Heft. Tübingen 1912, Verlag 
der H. Lauppschen Buchhandlung. 


Keitische Beleu:btung der modernen Wert- und Preis 
theorie. Von Eduard Kellenberger. Dänische 
Viehverwertunggenossenschaften. Von Wolfgang Heinze. 
— Stellung und Aufgabe der. Verkehrssteuern im Systeme 
der Finanzwissenschaft. Westermarcks Werke. Von 
Leopold Katscher. — Arbeiter-Zwangsunfallversicherung 
in einem der Vereinigten Staaten. Von Paul Hacker. 
— Monopoltendenzen in der deutschen elektrotechnischen 
Industrie. 

Kriegssteuer und Kriegsanleihe? Von Heinrich 
Dietzel. Preis brosch. 1,60 &. Tübingen 1912. Verlag 
von I. C. B. Mohr (Paul Siebeck). 

Der Stand der Streitfrage: Weiche Möglichkeiten 
kommen bei Steuerde:kung von Kriegsaussagen in Betracht? 
Relativ geringe Erträgnisse selbst von Extrasteuern auf 


den Besitz. — Bilanz zwischen Steuer- und Anleibedeckung. 
— Kritik des englischen Beispiels der — teilweisen — 
Steuerdeckung von Kriegsausgaben. — Zusammenfassung 


der gegen Kriegssteuer, für Kriegsanleihe sprechenden 

Gründe. Kritik der Behauptung, dass künftig der Kriegs- 

bedarf nur mittels Besteuerung oder Papiergeldemission 

befriedigt werden könne. 

Die Organisation des ländlichen Bodenkredits in 
Deutschland, besonders in Preussen. Von Dr. 
A. Zurhorst. Zeitschrift für die gesamte Staats- 
wissenschaft. Herausgegeben von Dr. K. Bücher, 
o. Professor an der Universität Leipzig. Ergänzung- 
heft XLII. Preis im Einzelverkauf 3,60 %, für die 
Abonnenten 3 . Tübingen 1912. Verlag der H. Laupp- 
schen Buchhandlung. 

Der Umfang und die Bedeutung der jüngsten Geld- 
und Kreditkrisis. Landschaſtliche Kreditinstitute in 
Preussen. Kreditinstitute mit voller oder teilweiser 
Staats-, Provinzial-, Kommunal- o der ständischer Garantie, 
Gegenseitigkeit-Grundkreditinstitute. Landschaft- 
liche und landschaftähnliche Kreditinstitute im übrigen 
Deutschlaud. — Die privatgenossenschaftlichen und die 
sonstigen deutschen Bodenkreditinstitute, die ausschliesslich 
oder vorwiegend landwirtschaſtlichen Bodenkredit pflegen. 
Jahrbuch für Gesetzgebung, Verwaltung und Volks- 

wirtschaft im Deutschen Reich. Des „Jahrbuch für 
Gesetzgebung, Verwaltung und Rechtspflege des Deutschen 
Reiches“ neue Folge. 36. Jahrgang. Herausgegeben von 
Gustav Schmoller. Drittes Heft. Verlag von Duncker 
& Humblot. München und Leipzig 1912. 

Erkenntniskritik und Staats wissenschaft. Von Georg 
Jäger. — Gerechtigkeit und Kommunismus in der heutigen 
Volkswirtschaft. Von Karl Oldenberg. — Die amerika- 
nischen Staatslegislaturen. Von Ernest Bruncken. 
Die Einführung der Schiffahrtabgaben im Deutschen 
Reiche. Von G. Grosch. Reform der Reichsbank? 
Von Franz Werner. Meisterkurse. Von Josef 
Wilden. — Internationale Organisationsleistungen und 
Bestrebungen auf dem Gebiete der Landwirtschaft. Von 
Hans L. Rudloff. Der Nationalismus und seine 
Wurzeln. Von Waldemar Mitscherlich. Staats- 
bürgerliche Erziehung. Eine Rundschau. Von Christian 
Eckert. — Die Umkehrung der Sozialwirischaftlehre. 
Von Waldemar Zimmermann. — Die wissenschaft- 
lichen Ergebnisse des Soziologentages. Von Walther 
Köhler. — Redlichs Recht und Technik des englischen 
Parlamentarismus. Von Max Layer. 


Generalversammlungen. 
(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlurg an, die zweite den Schluss- 
termin für die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. Der Ort ist der 
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen sämtlicher deutscher Aktiengesellschaften.} 


A-G. Neusser Hütte, Neuss, 28. ., —, 7. 9. 
e A-G. Osthavelländische Kreisbahnen, Berlin, 
26. 9., 24. 9., 10. 9. e A.-G. des Ostseebades Glücks- 
burg, Flensburg, 2. 10., —, 6. 9. e A.-G. für 
Dampfkesselbau vorm. F. Gutsche, Dresden, 28. 9., 
25. 0, 10. 9. ə A.-G. für katholische Interessen, 
Saarlouis, 2. 10., —, 24. 8. „ e eee e ly 
Stobe aser i I Berk a a ee 
5. 9. „ Actien-Malzfabrik Sangerhausen, Sanger- 
hausen, 30. 9., —, 12. 9. è Actien-Zuckerfabrik 
Graeben, Graeben bei Striegau, 25 0% 210% 95 
10. 9. e Annweiler Email- und Metallwerke, vorm. 
Franz Ullrich Söhne, Annweiler (Pfalz), 5. 10., 
30. 9., 29. 8. „ Apollowerke A.-G., Apolda, 4. 10., 
2 E a N I 

Bahnmdustmhie A G., neee O TEA 9., 
6. 9. e Bergbau-Gesellschaft Neu-Essen, Essen 
(Ruhr), 30. 9, —, 6. 9. è Bergschloss-Actien- 
Brauerei, Magdeburg, 27. 9., 25. 9., 10. 9. e Berlin- 
Kölnische Feuer-Versicherungs-A.-G. i. Liquidation, 
Berlin, 26. 9., —, 7. 9. e Berliner Cichorien-Fabrik 
, vorm. He eie e, Berlin, 27. 9., 
25. 9. 9. 9, „Berliner Verlagsbuchdruckerei A.-G. 
i. Liqu., Berlin, 30. 9., 27. 9., 29, 8. e Bleistift- 
fabrik vorm. Joh. Faber A.-G., Nürnberg, 309295 
24. 9., 28. 8. „Brandenburgische Städtebahn A.-G. 
Berlin, 30. 9., 27. 9., 23. 8. ® Braunkohlen-Akt.- 
Gesel'schaft Vereinsglück, Meuselwitz, 4. 10. 
9. 9. „ Bredower Zuckerfabrik A.-G., Stettin, 28.9., 
26. 9, 9. 9. e Bruno-Glühkörper AFG Berl 
30. 9., 27. 9., 9. 9. e Bürgerliches Brauhaus A.-G., 
Hannover, 24 9 21.20 071029: 

Casseler Baden ee 3 EU 
7.9. „ Clarenberg A.-G. für Kohlen- und Thon- 
industrie, Cöln, 30. 9., 25. 9., 6. 9. © Coesfelder 
Buntweberei A.-G., Coesfeld i. W., 1. 1052307. 
12,9: 

Deutsche Gardinenfabrik A.-G., Plauen Ve 
30. 9,26. 9, 5. 9. @ Deutsche Glühlampenfabrik 
A.-G., Plauen i. V., 3. 10., 28. 9., 11. 9. e Deutsche 


Seefischhandels-A.-G., Hamburg, 30. 9., —, 12. 9. 
e Dieckhofische Korn- und Wachholder-Brennerei 
Aee eee SU 2 22 9. 9. e Duis- 


burger Lagerhaus-Gesellschaft, Duisburg, 28. 0. —, 
9. 9 

Eisen- und Emaillierwe ke Martinlamitz A.-G., 
vorm. Anspach Foerdenreuther i Cor ee als 
—, 11. 9. „ Eisenwerk Nürnberg A.-G., vorm. 
TI Tafel & o, Nüürnbere, a5 Al0a ll: 6. 9. 
„ Elmshorn-Barmstedt-Oldesloer Eisenbahn - A.-G., 
Elmshorn, 25. 9., 22. 9., 7. 9. e Hermann u. Alfred 
Escher er Ges Ehemmitzass 410,02. 10 8. 

Farbwerke Franz Rasqu.n A.-G., Cöln, 28. 9., 
26. 9., 10. 9. e Erich Forchmann A.-G., Stargard 
i.Pomm., 28. 9, 25. 9, 7. 9. 

Gas- und Electricitätswerke Bredow A.-G., 
Bremen, 30. 9., 27. 9., 9. 9. e Geisweider Eisen- 
Werke A CS Vorbess,. I R DEESIE SIS Geisweid 
(Kr. Siegen), Siegen, 5. 10, — 16. 8. „ Glad- 
bacher Wollindustrie A.-G., vorm. L, Josten, 
M.-Gladbach, 5. 10. 1. 10, 12. 9. „% „Gluckauf 
A-G. für Braunkohlenverwertung, Berlin, 3. 10., 
30. 9, 11. 9. e Gothaer Waggonfabrik A.-G., 
Gotha, 5! 10., 2. 10., 27. 8. ® Gross-Geflügelfarm 
Gallus, Wendisch-Buchholz, 30. 9., —, 14. 8. 

Haderslev Slotsvandmolle, Hadersleben, 2 9 
— 9. 9. e Hafermühle in Frankfurt a. M. A.-G., 
Frankfurt , 24106023249 20 8 Ham- 
burgische Elektricitäts werke, Hamburg, 5. 1U., 
2. 10., 31. 8 „Hasper Eisen- und Stahlwerke, 
Haspe i. W., 5. 10. 30. 9, 4. 9. e Hochfelder 
Walzwerk A.-V., Duisburg-Hochfeld, 5. 10., —, 


7. 9. „ Hotel Reichshof A.-G., Hamburg, 30. 9., 
28 90 10A: 

Johannesmüblen A.-G., Rosenthal & Co, 
Posen, 30 % 2700 te Jute-Spinnerei und 
Weberei, Cassel, 30. 9., —, 4. 9. 

Keats-Mas-hinen-Gesellschaft A.-G., Frankfurt 
a. Main, 27. 9., —, 7. 9. e Kleinbahn A.-G. Gross- 
Wuster witz Ziesar Görzke, Ziesar, 30. 9., —, 6. 9. 
e Kleinbahn A- G. Kiel- Schönberg, Kiel, 2 9 
25. 9., 9. 9. oe Kleinbahn A.-G. Kiel- Segeberg, 
Kiel, 27. 9., 25. 9., 9. 9. e Kölner Bergwerks-Verein, 
eln, d e d TIER Königswusterhausen- 
Mittenwalde-Töpchiner Kleinbahngesellschaft, Berlin, 
30 9, 25. 9, 9. 9. e Gebr. Krüger & Co. A.-G., 
, e e, 221055 107,9: 

Leher Hartsteinwerk A.-G., Lehe, 25. 9, — 
7. 9. e Leipziger Buchbinderei A.-G., vorm. Gustav 
Fritzsche, Leipzig, 1. 10, —, 30. 8. e Eduard 
Lingel, Schuhfabrik, A.-G., Erun e e 
9, 9. e Luckenwalder Tuch- und Buckskin-Fabrik 
A G. C. F. Bönicke, Luckenwalde, 127. 9, — 
10. 9. 

Mainzer Lagerhaus- Gesellschaft, Mainz, 26. 9., 
—, 9. 9. e Münchener Trambahn A.-G. i. Ligu., 
München, 28. 9., 25 ., 7. 9. 

Neusser Gemeinnütziger Bauverein, Neuss, 25. 9., 
—, 7. 9. e Neustettiner Hartziegel-A.-G., Neustettin, 
28 9% 2595910279: 

Phönix A.-G. für Braunkohlenver wertung, Berlin, 
30. 9., 26. 9, 6. 9. e Polkwitz-Raudtener Klein- 
bahn- Gesellschaft, Berlin, 30. 9., 27. 9., 197 8 00% 
Porzellanfabrik C. M. Hutschenreuther A.-G., 
Hohenberg a. d. Eger, 30. 9., 27. „ e. 

Reinickendorf Liebenwalde Gr. - Schönebecker 
Eisenbahn A=@ ein , 28 Rhei- 
nische Malzfabrik A.-G., Gernsheim, 2. 10., 28. 4, 
6. 9. e Rinteln-Stadthagener Eisenbahn-Gesellsch., 
Rinteln y d 99 

Sächsische Kunstseidewerke A.-G., Elsterberg, 
5 e 4107,90 958 Sportpalast-Betriebs- A.-G., 
Berlin, 30, 0, 2 O e Süddeutsche Jute- 
Industrie, Mannheim. 1. 10, —, 8 i 

Schraplauer Kalkwerke Are ee Saio 
28 9, 26. 9, 9. 9. „Schuhfabrik Herz A.-G., 
Frankfurt a. M., 5. 10., 1. 10. 20. 8. Gebrüder 
Seile dn 28.080,29: 9. e Gebr. 
Schultheisssche Emaillierwerke, St. Georgen 
(Schwarzwald), 2. 10., 30. 9., 5. 9.e E. A, Schwerdt- 
feger & Co., A.-G., Berlin, 28. He, ee e e 

Stahlwerk Oeking A.-G., Düsseldorf, 2. 10., 
29, 9, 30. 8. „ Steinhuder Meer-Bahn, Bad Reh- 
burg, 3. 10., 2. 10., 6. 9. e Strassburger Druckerei 
und Verlagsanstalt vorm. R. Schultz o, Stass- 
burg i. Els., 30. 9., 27. 9. 6. 9. 

Thür. Malzfabrik Grossengottern A.-G., Grossen- 
gottern, 27. 9., 25. 9., 7. 9. „ Tuchfabrik Lörrach, 
Lörrach, 2. 10., 30. 9., 7. 9. e Tüll- und Gardinen- 
Weberei A.-G., Chemnitz, 5. 10., 2. 10. 12 9. 

Vereinigte Möbelfabriken „Germania“ A.-G., 
Bad Lauterberg, 30. 9., — 7. 9. „ Vereinigte 
Schloss- u. Neumühlenwerke A.-G., Eilenburg, 4. 10., 
F Verlags-Anstalt vorm. G. J. Manz, 
Buch- und Kunstdruckerei A.-G., Regensburg, 28. 9., 
25. 9, 9 9. 

Werkzeugmaschinenfabrik „Union“ (vormals 
Diehl), Chemnitz, 2. 10., —, 24. 8. e Westfälische 


Landes-Eisenbahn-Gesellschaft, Lippstadt, 308 9% 
290 9930 388° 
Joh. Ph. Zanger A.-G., Strassburg i. Els., 


30. 9., 29. 9, 12 9. e Zuckerfabrik Offstein, Neu- 
offstein, 4. 10, 1. 10, 12. 9. „ Zuckerfabrik 
Tuczno, Hohensalza, 16. 9., —, 9. 9. 


Verantwortlich für den redaktionellen Teil: Hans Goslar in Oharlottenburg. 


Die Mitteilungen in den folgenden Rubrik 


Essener Credit-Anstalt In Essen-Ruht. 


Ewelgniederlassungen in: Altenessen, Bocholt‘ 
Bochum, Dorsten I. W., Dortmund, Dulsburg, 
3.-Ruhrort, Gelsenkirchen, Hamborn, Herne, 
Memberg a. Rh., Iserlohn. Lünen a. d. Lippe, 
“Dihelm-Ruhr, Münster I. W., Oberhausen(Rhld). 

Recklinghausen, Wanne, Wesel u. Witten. 
ıktien-Kapitel und Reserven Mark 95 000 000. 
Telegramm-Adresse: Creditanstalt. [4504 
Sernaprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194, 195, 

„ 535, 607, 611, 612, 742 und 844. 

Im freien Verkehr ermittelte Kurse _ 

vom 11. Sept. 1912, abgeschlossen 6 Uhr abends. 


Ge- Ange- 
| sucht| boten 
Kohlen. 
Adler bei Kupferdreh — | 4300 
Alte Flas 1375| 1450 
Blankenburg ....-- 2050! 2175 
Barf! 12500/12800 
Carolus Magnus . || 6100| 6400 
Constantin der Gr. 50000/51000 
Deutschland b. Hassl. . || 5550) 5600 
Diergardltete . 3250 3325 
Dorstfeld 8 — 11800 
Pad“! a —— — 
Friedrich der Grosse . . 2620027200 
Sottessegen 2450 2575 
Graf Bismarck ..... 58500 — 
Graf Schwerin 13400013809 
Eeinrien e: 5100; 5250 
Helene & Amalie. . 188001400 
Hermann I/III (3000 Kuxe) 4175 4225 
Johann Deimelsberg . . || 6500| 6750 
Königin Elisabeth 27500'28100 
König Ludwig 3100033000 
Langenbrahm ...... 20850/21100 
Lothringen 2720028590 
Mont Senis 18550/18850 
Neuessen Act. 478% — 
esel 2325 2400 
Schürb. & Charlottbg. || 1700| 1725 
Trier (3000 Kuxe) 6475 6550 
Unser Fri: 2300024000 
Westfalen (10 000 Kuxe) 900 950 
Braunkohlen. 
Bellerhammer Brk. .. 1650 1725 
Bruckdorf-Nietleben — — 
Sinn 900 950 
Gute Hoffnung 5100| 5200 
c 1375| 1450 
icherbergfe eng... 2750| 2800 
Michel ae 6800| 6900 
irre 2350 
Remisser I CE ch 2800! 2900 
Schallmauer, Braun... 3275 3350 
Kali-Kuxe und -Anteile. 
Alexandershall ..... 10800:11075 
Aller Nordstern . . . . . . 2750 2900 
Beienrode ie u. 6850 7050 
ergmannssegen ..... 7400| 7500 
eee — 15000 
eee 6750 7000 
Carlsglück ET N 2200 2250 


— Dee 
| sucht | boten 
Saat! 2600 2675 
Deutschland, Justenbg. . 4400 4500 
F 6075 6150 
Fallersleben | 1706, 1750 
Belsenfest .. e.s... 2375 2450 
Gebra Tar EI. 3800| 3950 
Glückauf, Sondershausen 21200 — 
Grossherz. v. Sachsen. || 9050; 9300 
GünthersbalmeR23.. 2 5425 5500 
Hannover-Tbüringen . . . | — T 
Hansa Silberberg. . || 6400| 6600 
F 1175) 1225 
Heiligenmühle 18750 1925 
Heiligenroda ...... 9959110100 
Heimboldshausen 1550| 1625 
Heldrungen] 950 1000 
Heldmngen III 1400 1450 
C 1650| 1700 
H .2:,. ke 6400| 6500 
Hermanns I! 2125 2200 
Hohenfels aa 4.73. 1000 
Heben blen 6990) 710) 
T — = 
Hüpstedt. 3750, 3850 
ene ee: k 4800; 4900 
johannashalle. a 5000! 5200 
Kalseroda ee. Ai. 10850011400 
eee en 2100 2200 
CCC EN 7 3800| 3900 
Diele =: 1650 1700 
Neusollstede 3500) 3600 
Neustass furt 13000/13500 
Ein 1050| 1125 
Reiche a Halle Pe: 1050| 1100 
Rossleben ......... Era 
Rothenberg 3175 3225 
Sachsen-Weimar 7800 8000 
Salzmünd e „ 6800| 6900 
Siegfried !!!? Na 6850 7050 
DB 3950| 4050 
NVolkenroda Ken ke 7250| 7460 
Waben Sum, 5400| 5550 
Waller: arte... 1450 1500 
Wilhelmine 1750| 1825 
eine — [10500 
Wintershall! 1970020400 
Kali-Aktien. 
dolfsglück ns. - 48% 50% 
Adler Kali werke — — 
Bismarckshal!l 106% 108% 
Hallesche Kaliwerke . 63½ 659% 
Hattorf Vor?! 127% 129% 
Held bung 66% 68% 
Dis de?! 106% 107% 
Die a 134% 136% 
| Ludwigshall EEE: We ar 76% 780% 
Nordhäuser . ꝗ 126% 127% 
| Steinförde 5 690% 7% 
Tee e 91% 9300 


ur 


Verantwortlich für die Rubrik „Aus der Geschäftswelt“ 
Druck von Pass & Garleb G. m. b. H., Berlin W. 57, 


Der heutigen Nummer liegt ein Prospekt der Firma J. Schweitz 
Mänchen und Berlin, über Handelsrechtliche Literatur bei, auf den wir unsere Leser 


besonders hinweisen. 


er Verlag (Arthur Sellier), 


en sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verantwortlichkeit 
der Redaktion und des Herausgebers. 


Londoner Börsenkurse 


mitgeteilt von [4903 


M. Marx & Co. 


Gresham House, London E. C. 
Filiale Berlin: Behrenstr. 48. 


Amerikaner. 
Schlusskurs vom 
2 . 
nd ee. 111% 111 
Baltimore and Ohio . | 109, 109½ 
Canadian Pacific . | 2821/3 171 
Erie Common 871/4; 36/3 
| Missouri, Kansas and Texas 29 293/, 
Southern Railway. . » 307% 30706 
Southern Pacific 1143), | 114 
Union Pacifice, -. ». . » 176¼ 17557 
U. S. Steel Corp. . 8 75/8 74 
Grand Trunk Ord.. . e 2721 275/ 
5 . 54 541/3 
Minen, 

Südafrikaner und Rhodesier. 
Brakpan m 41 43 
Cinderella Cons. TE 100 
eee 30/6 30/7 
East Rand Prop. er 22 3 
Eldorado Bankett 127/35 17/8 
Geduld. 8 B 1lja 17/16 
Gen. Mining and Finanee. 197 15/1 
Gold Fields Ord. . » .: 4½ 47 
Johannesburg Cons. Iny. . | 24/0 23/9 
Klein fontein New . . . . 11933 17/16 
Langlaagte Estates 17/16 Ye 
Modderfontein . . 122); 128/, 
Piep Peak gT. s elas d 3a) 12932 
Randiontoit a 22,0% 121/32) 123¾2 
FFP E: F 7 
South West Africa 28/0 28/0 
Transvaal North 10/6 10/6 
Tanganyika Cons 251/ ya 
Witwatersrand Deep 21 27% 


Diamant, Kupfer u. andere. 


Amalgamated Copper | 90%, 88798 
Anacon dass 916 97716 
Broken Hill Props 53/0 53/6 
Dë Beors De? y] 228/6 | 221/3 
Esperanza © . .. à 8 117710 1% 
Golden Horseshoe. . s . 27/16 2½ 
Mount Lyell Mining ` 30/0 29/6 
Mount Lyell Cons. Wallaroo 

10/—, 916 PW. 2/3 2/3 
Premier Def 12½ 1215¼ 
VE ·ô a E 82 8175 

Zinn-Werte. 
Anglo Continental. 11772 115016 
Biehn. „ern. 177032 17/2 
Nigerian Tin Corp. 120 10 
Rayfleld Nep. 1704 17/2 
Din 1/0 1j0 
Fremde Werte. 

Engl. Consols 2½9% .. 745/36 74/16 
Brazilianer 1889. 874], 873/, 
Colombier 1890 5010 501/4 
Japaner 1905 4% 873/4 878/4 
Mexikaner 50% o 101/2 1017 
Doni GEAT Ser. a 1215 121/, 
Poru Breis 513/3 531/4 
Prov. of Buenos Aires 31/2% 0 70 


Unter Minen besonders Rhodesier und 
Diamantenwerte fest. Amerikaner behauptet, 
unter fremden Werten Peruaner gefragt. 


und für den Inseratenteil: M. Hauschner, Berlin. 
Bulowstrasse 66. 


Preussische 
Hypotheken- Actien- Bunk. 


Berlin W. 8, Mohrenstr. 66. 


Stand vom 30. Juni 1912: 


Vollgezahltes Aktien-Kapital . 
Gesamtreserven einschliesslich 
Hypotbekenreserven 
Gesamtsumme der Register- 
Hypotheken 
Gesamtsumme der Register- 
Kommunaldarlehen . 
Freie Hypotheken . 
Gesamtbetrag der im Umlauf 
befindlichen Pfandbriefe 
Gesamtbetrag der im Umlauf 
befindlichen Kommunal- 
Obligationen 


— 


ö 
es, 
A 
7 . 


ga 


e, * * 17 
. lU 


Li öm Aktiengesellschaff 
Ar a i 0,17. 


[5062 
Zu den 


günstigsten 
Bedingungen empfiehlt: 


Lebens-) 
Invaliditäts- 
Militärdienst- 
Aussieuer- 


(5057) 


. M. 50599 200.— 


„ 256 381 840.54 


Hafipfliicht- 
Feuer- 
Mieisverlust 
Einbruchsdiebstahl 


NORDSTER 


Berlin W. 8, Mauerstr. 37-42 


„ 356 389 298.87 


„ 25 328 991.95 
„ 33 235 698.24 


„ 339 901 340.— 


. „ 22 182 800.— 


